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Resumo: Analisa os resultados de avaliagbes técnicas dos in-
centivos fiscais regionais, especialmente o FINOR e o FINAM,
tomando por base a evolugdo da sistematica de incentivos regio-
nais, desde sua criagdo até as alteragbes sofridas por estes,
em decorréncia de legislacdo e regutamentagao especifica. Enta-
tiza a reforma de novembro de 1986, oriunda de constatagdes
e sugestdes da COMIF, fazendo, em seguida, recomendacgdes
para complementagac da referida reforma e, consequentemen-
te, aprimoramento da sistematica dos fundos de incentivos regio-
nais.

1. INTRODUCAO

O objetivo deste trabalho é analisar os resultados de avaliagGes téc-
nicas da sistemitica e da operacionalidade dos incentivos fiscais regio-
nais mais importantes (os veiculados pelo FINOR, pelo FINAM e os
administrados pela SUFRAMA), inspirando-se nos €xitos e decepgdes
que esses mecanismos trouxeram ao desenvolvimento regional, para recu-
perar e interpretar os fatos ocorridos e as decisdes do Governo Federal
que impactaram a administragio desses incentivos, especialmente nos
dltimos quatro anos (1986-1989), ap6s concluidas as atividades da Co-
missio de Avaliagio de Incentivos Fiscais (COMIF), instituida pelo De-
creto n? 91.158, de 18 de margo de 1985, e do Grupo de Trabalho Inter-
ministerial (MINTER/MIC/MINIFAZ/SEPLAN), encarregado de ava-
liar os resultados da atuagao da SUFRAMA na administragio de seus in-
centivos (relatério concluido em julho/1986).

A perspectiva assumida para elaboragio do artigo foi consentinea
com a experiéncia do autor, que trabalhou no dltimo periodo de Gover-
no (1985 a 1989) nas dreas regional e fiscal da SEPLAN, acompanhan-
do o dia-a-dia das decisdes que afetavam esses incentivos e outros, ten-
do oportunidade de observar, sobretudo, o relacionamento intragover-
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no de 6rgios e autoridades com atribuigdes no gerenciamento desses
mecanismos. Por esta razdo, o artigo se volta menos para constituir
uma exposigio académica, objetivamente fundamentada em dados e esta-
tisticas, organizados segundo metodologia cientifica explicitamente colo-
cada, e mais para representar um depoimento pessoal, intuitivo, de quem,
por oficio, era obrigado a observar e analisar cotidianamente o desempe-
nho desses sistemas de incentivos, visando a0 actimulo e 3 organizagio
de dados para o preparo de notas, pareceres ¢ decisoes relativos ao tema.

O artigo estd dividido em cinco capitulos: o primeiro correspon-
de 2 introdugio; no de namero 2, descortina-se a evolugao da sistemati-
ca de incentivos regionais (FINOR e FINAM), desde a sua criagio, cen-
trando o foco nas ocasides em que a legislagio e a regulamentagio des-
ses incentivos sofreram modificagdes importantes; no terceiro, sintetizam-
se os resultados e constatacdes da Comissio de Avaliagio de Incentivos
Fiscais (COMIF), com base nos quais a drea regional do Governo elabo-
rou propostas de mudangas nessa sistemdtica de incentivos que resulta-
ram na reforma de novembro de 1986.

O quarto capitulo analisa o contetdo dessa reforma e avalia exten-
sivamente a implantagio de cada uma das principais medidas que 2 subs-
tanciaram. E o ultimo capitulo resume conclusées e avanga recomenda-
¢des com vistas & complementagio dessa reforma e ao aperfeigoamento
das bases desse sistema, objetivando a melhoria de seu desempenho e eficicia.

2. DO SISTEMA 34/18 AOS FUNDOS DE INVESTIMENTOS DO
DL-1.376/74

2.1. DISPERSAQ E ESCASSEZ DOS RECURSOS:
INSEGURANCA E DISTORCOES

Os Fundos de Investimentos do Nordeste e da Amazdnia, FINQR
e FINAM, administrados, respectivamente, pela SUDENE e SUDAM,
foram instituidos pelo Decreto-Lei ng 1,376, de 12 de dezembro de 1974,
no bojo de uma ampla reformulagio da sistematica de incentivos fiscais
entio conhecida comao ““Sistema 34/18."
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Juntamente com os fundos de cunho regional, o DL citado criou
também os chamados “fundos setoriais” (FISET-Pesca, FISET-Turis-
mo e FISET-Reflorestamento), concorrendo pelos recursos da sistemdti-
ca, em relativa igualdade de condigdes, ainda que podendo apropriar-se
da parcela menor que a destindvel ao FINOR e/ou FINAM.

O “‘Sistema 34/18” vinha operando desde o comeco dos anos ses-
senta. Inicialmente, provendo recursos dos incentivos fiscais do impos-
to de renda das empresas (IRP]), em cardter exclusivo, para o financia-
mento de projetos industriais no Nordeste; em seguida (1963), transferin-
do parte desses recursos para a Amazdnia e, a partir de 1967/68, para
os setores da pesca, do turismo e do reflorestamento, que passaram a
se beneficiar de programas incentivados a cargo da SUDEPE, EMBRA-
‘TUR e do Instituto Brasileiro de Desenvolvimento Florestal (IBDF), res-
pectivamente.

Além dessa pulverizagio das aplicagdes, o sistema sofreu forte dre-
nagem de seus recursos, antes da criagio dos fundos, mais precisamen-
te em 1970/71, quando foram instituidos o PIN e o PROTERRA, ab-
sorvendo metade das deducées fiscais até entdo consignadas aos incenti-
VOSs regionais e setoriais.

A partir dessas mudang¢as — notadamente apés 1970/71, com o
“choque” do PIN/PROTERRA —- o sistema passou a operar com pro-
nunciada escassez de recursos, especialmente a nivel dos programas regio-
nais, cujos incentivos, além de ji-gozarem de largo prestigio entre em-
presirios e investidores (como era o caso, em particular, dos administra-
dos pela SUDENE), haviam sido criados h4 mais tempo e podiam obter
maior parcela dos recursos veiculados.

Nessa fase de sua evolugio, os dois bragos regionais do “Sistema
34/18, ante a sensivel queda na captagio dos incentivos que lhes eram
destinados, tiveram comprometidos o andamento dos projetos em implan-
tagdo e o ritmio de aprovagio de novos projetos que se pretendiam insta-
lar no Nordeste e na Amazénia. Aqui cabe o destaque, de novo, para
o caso da SUDENE, como agéncia que aglutinava o maior volume des-
ses recursos, pioneira na sua mobilizagio ¢ administradora, quase exclu-
siva, de suas aplicagdes, até 1965, pelo menos.
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Com efeito, a fase inaugural da SUDENE, caracterizada por gran-
de otimismo em relagio is perspectivas de suas realizagdes como agéncia
de desenvolvimento regional, havia passado e a inseguranga quanto ao
futuro do principal instrumento manejado pela agéncia — os incentivos
fiscais — alastrou-se entre os agentes do setor privado interessados no
processo.

Criara-se, assim, um ambiente propicio a que o “Sistema 34/18”
viesse a mostrar, com grande evidéncia, suas fragilidades e contradigées,
com as chamadas “priticas de mercado”, passando a exercer controle
sobre a oferta dos recursos — recursos estes que eram dispensados pelo
Governo de sua receita tributdria —, onerando a captagio dos incenti-
vos, ou sua intermediagio entre ofertantes e investidores, com comis-
soes de corretagem crescentes e de forma incontroldvel.

O dnus financeiro dessa intermediagio, naturalmente, deveria ser
acrescentado aos custos de implantagio dos projetos e as agéncias chega-
ram a aceitar que comissdes, de até 5%, fossem imputadas a esses custos.

No entanto, a escassez na oferta desses recursos e a crescente inse-
guranga quanto 2 estabilidade do sistema elevaram essas comissoes a pa-
tamares inaceitdveis. J4 que os incentivos foram criados pelo Governo,
com o objetivo de promover o desenvolvimento econdémico de regides
e setores carentes de inversdes privadas, era injustificivel que grande par-
te desses recursos fosse desperdigada na sua prépria captagio em mercado.

2.2. CRISE E MUDANCAS: A CRIACAO DOS FUNDOS

Instalada a crise, durante a qual discutiu-se inclusive a alternativa
de eliminagio desses incentivos, a solugdo encontrada foi a instituicio
dos Fundos de Investimentos através do DL-1.376/74. Internalizava-se,
assim, no dmbito estrito das agéncias do Governo, toda a intermediagio
de recursos promovida pela sistemdtica, retirando-se das empresas-con-
tribuintes do IRP] a faculdade de aplicarem, direta ou indiretamente, e
em seu préprio nome, 0s recursos provenientes de suas opgGes para os
1ncentivos.

Regulava-se, ac mesmo tempo, um complexo mecanismo de titula-

¢do da propriedade das quotas desses fundos aos seus financiadores pri-
vados, bem como langavam-se as bases para o surgimento e a organiza-
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¢io de um mercado de titulos incentivados, que deveria ter auto-susten-
tagdo a nivel do setor privado, no futuro, “vis-a-vis” a intervengio go-
vernamental forte a que o sistema estava sendo submetido, no presente.

Hi consenso entre os administradores, técnicos, operadores ¢ in-
vestidores desse sistema de que o DL-1.376/74 trouxe novo disciplina-
mento para esses incentivos, introduzindo mecanismos de controle que
conseguiram maior equilibrio entre a oferta ¢ a demanda de recursos.

Por outro lado, também € consensual a impressio de que esse esta-
wuto bdsico deixou de ser oportunamente aperfeigoado e/ou regulamenta-
do em alguns de seus aspectos mais importantes, permanecendo longo
tempo sem complementagdo ou revisdes adequadas que poderiam té-lo
escoimado de algumas falhas de origem, evitando igualmente o acimu-
lo de distor¢des na operacionalidade dos fundos.

Essas falhas e distorgGes tornaram-se mais graves e ganharam um
crescente ndmero de criticos, dentro e fora do Governo, A medida que,
por outro lado, os incentivos — notadamente os regionais — perdiam
credibilidade como instrumento de promogio do desenvolvimento econé-
mico, nao obstante o relativo sucesso do programa de industrializagdo

incentivado pela SUDENE.

Na base dessa “perda de credibilidade” estavam nio apenas o “cho-
que” do PIN/PROTERRA de 1970/71 e a onda de especulagio financei-
ra, com a intermediagdo privada desses incentivos, encerrada drastica-
mente com a criagio dos fundos em 1974, mas também algumas deci-
s0es sobre a alocagdo final desses recursos, assumidas pelo autoritaris-
mo instalado no Governo Federal como parte de um jogo de barganhas
politicas, ndo transparente, em que predominavam os interesses de gran-
des grupos econdmicos do Centro-Sul voltados para a especulagio com
terras na Amazonia, bem como o clientelismo politico das elites do Nordeste.

Ancoradas na l6gica desses interesses, duas importantes decisdes
alocativas comprometeram significativamente a credibilidade desse siste-
ma de incentivos:

2) o carreamento da quase totalidade dos incentivos destinados 2
SUDAM para aplicagdes em mega-projetos agropecudrios na

Amazodnia, (na sua grande maioria, projetos de pecudria de cor-
te e reprodugdo), no periodo 1966-70, quando essa agéncia alcan-

R. econ. Nord., Fortaleza, v. 21, n. 1, p. 8-66, janvmar. 1990 13



[6]

¢ou o maior indice de participagdo no bojo total dos recursos
da sistemdtica, antes da criagdo dos fundos (TABELA 1);¢

b) a aprovagio, por parte da SUDENE, de um nimero crescente
de projetos desse setor e segmento especifico, também em sua
maior parte {excluidos os agroindustriais) no periodo 1968/72,
quando chegou a comprometer mais de 40% dos recursos do
FINOR no auge dessas alocagdes, como observa-se nos trés
anos finais do periodo citado, constantes da TABELA 3).

Paralelamente, no flanco dos fundos setoriais, a organizagio de pro-
jetos de reflorestamento incentivados sob a forma de Sociedade em Con-
ta de Participagio (SCP) — que podem ser consideradas como uma ““fa-
fha de origem” assumida pelo DL-1.376/74 — contribuira fortemente
para conturbar o funcionamento do sistema de fundos, magnificando a
perda de credibilidade do sistema como um todo, i medida que, gragas
as SCP e ainda que restritas as operacoes do FISET-Reflorestamento,
as intermediag¢des de incentivos como negécios privados encontraram
espago para sobreviver praticamente inc6lumes apés a instituicao dos fundos.

Ao mesmo tempo, facilitados pela presenca dessa sociedade — e
diferentemente do que exigiam os fundos regionais — os incentivos do
FISET-Reflorestamento, sem uma defini¢io de escala de prioridade pa-
ra prévio enquadramento dos projetos, cobriam a totalidade de seus cus-
tos de implantagdo, em qualquer caso. Isto é, nio exigiam contraparti-
da de recursos préprios da suposta empresa reflorestadora, que também,
na maioria dos casos, nio possuia tradigio de negécios no setor, consti-
tuindo esses privilégios fatores de atragio especulativa dos recursos pa-

ra aplicag¢ées através desse fundo, em prejuizo dos fundos regionais con-
correntes,

Entre 1976 e 1979, os recursos para esse fundo aumentaram subs-
tancialmente, avangando no bolo destinado ao FINOR e/ou a0 FINAM,
mas atingindo principalmente o primeiro, como em 1979, ano em que

o FISET-Reflorestamento chegou a captar mais incentivos que o FINOR.
(TABELA 1).

Foi somente a partir de 1983 que essa “‘performance” da mais
importante faixa do FISET comegou a perder folego, gragas a uma for-
te regulamentagio saneadora a que o Governo submeteu esse fundo (De-
creto n? 88.207, DE 30.03.83), cujos incentives, no entanto, acabaram
sendo eliminados em 1988.
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2.3. POLARIZACAO DE POSICOES INTRA-GOVERNO:
IMPASSE NA EVOLUCAO DA SISTEMATICA

Todos os fatos relatados no subitem anterior, reforgados pela ine-
xisténcia de avaliagbes oficiais baseadas em pesquisas diretas nos proje-
tos incentivados que pudessem fornecer indicadores da eficicia e dos re-
sultados da concessio desses incentivos, operaram no sentido de solidifi-
car certa polarizagio de posi¢des no interior do Governo Federal, travan-
do-se assim a evolugdo do sistema, ante a dificuldade de consenso intra-
governo para introdugdo de reformas que melhorassem a sua operaciona-

lidade.

Sintetizando esse quadro de posi¢des polarizadas, cristalizara-se,
de um lado, uma atitude marcadamente “fiscalista’’ na drea fiscal-tribut4-
ria do Governo Central em relagio a esse sistema de incentivos, justifi-
cando as reiteradas decisdes no sentido de reduzir as dedugdes fiscais
que os alimentavam, embora mantendo inalterado o limite percentual
nominal dessas dedugdes (25% do imposto de renda devido, até 1988),
através de um elenco variado de medidas, com destaque para:

a) a criagdo de adicionais do IRPJ que nio podiam sofrer redugoes
para incentivos;

b) o crescente estimulo para que as empresas contribuintes desse
imposto passassem a declard-lo com base na sistematica do “lu-
cro presumido”, que também nio dava direito a dedugdes para
incentivos; e

¢) a indexagdo parcial dessas dedugdes, o que as tornava tanto me-
nores relativamente ao valor bruto do imposto arrecadado, quan-
to maior fosse a taxa de inflacio observada.

O resultado dessas medidas ganhou evidéncia notadamente a partir
de 1982, quando a necessidade de recuperar receitas tributdrias, a nivel
federal, assumiu conota¢des dramiticas ante a perspectiva do desequili-
brio orgamentdrio induzido pela chamada “crise da divida”. Na TABE-
LA 4, observa-se que a queda brusca dessas dedugbes em relagio i arre-
cadagio bruta do IRPJ, a partir de 1982, 56 foi interrompida no triénio
1985-87, por conta dos efeitos de estabilizagio resultantes do Plano Cru-
zado e da mudang¢a no prazo de referéncia (ano-base) das declaragSes
dos principais contribuintes do IRP], que passou de anual para semestral.
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De outro lado, da parte dos organismos de desenvolvimento regio-
nal e setorial, formara-se uma atitude excessivamente defensiva em rela-
¢do a esses incentivos, com amplo respaldo nas associagdes empresariais,
nos Estados e junto a liderangas politicas com expressiva representagio
no Congresso Nacional, para rechagar as ameagas no sentido de sua eli-
minagio, j4 que havia consenso em considerd-los como a principal fon-
te de financiamento governamental de programas de desenvolvimento a
cargo do setor privado.

A obsessividade desse “defensionismo” tinha ainda como argumen-
tos principais, explicita e recorrentemente veiculados nos textos e discur-
sos, a permanéncia das desigualdades regionais de renda e crescimento,
a caracteristica integracionista do espago econdmico nacional prépria des-
se sistema, que captava poupangas em regides mais desenvolvidas e as
transferia para as menos desenvolvidas, aplicando-as em empreendimen-
tos produtivos, e o longo prazo de maturagio dos investimentos flores-
tais apoiados pelo principal fundo setorial, o FISET-Reflorestamento.

O estimulo a formagio de uma classe empresarial de origem local
nas regides mais pobres também era incluido entre os argumentos em
defesa da permanéncia dos incentivos, conquanto grande parte das aplica-
¢Oes perduldrias dessa sistemdtica em projetos agropecudrios, especial-
mente no Nordeste, deva ser debitada 2 iniciativa de grupos locais, que
tinham, e continuam tendo, muita influéncia politica sobre as decisées
de alocar recursos nos chamados “projetos de terceiros”. Isto &, aqueles
cujo financiamento era garantido pelos recursos livres dos fundos, recur-
sos estes nio-vinculados aos chamados “projetos préprios” de iniciati-
va do préprio grupo optante-investidor.

Essa situagio de relativo impasse, quanto a atualizagio/melhoria
da operacionalidade desse sistema de incentivos, s6 comegou a ser supe-
rada no inicio dos anos oitenta, depois que vieram i luz algumas avalia-
coes de pesquisadores, ligados a instituigées oficiais e/ou i drea académi-
ca, sobre resultados parciais das aplicagoes desses incentivos, causando
impacto mais amplo na opinido publica, dentro e fora do Governo.

Na vertente regional do sistema, a inddstria incentivada do Nordes-

te mereceu maior atengio dos pesquisadores e das agéncias oficiais. A
SUDENE e o BNB patrocinaram, em 1978, a primeira pesquisa de maior

16 A. econ. Nord., Fortaleza, v. 21, n. 1, p. 9-66, jan/mar. 1990



[0

folego sobre o temall3) | fornecendo embasamento a diagnésticos e ava-
liagdes criticas que, em geral, concluiram pela imprescindibilidade dos
incentivos como fator de redinamizagdo, crescimento e modernizagao
desse setor. Mas quase nada avangaram em termos de propostas para
melhoria da organizagio e de dar maior eficiéncia & operacionalidade dos
fundos de incentivos, que continuavam sendo tratados, quase consensual-
mente, como mecanismos acabados, de alta positividade, por definigio

() (O2)(8)(1).

Vale dizer, as avaliagdes quanto A “‘eficicia’ das aplicagées desses
recursos pouco ou nada contribuiram para a melhoria da “eficiéncia”
desses instrumentos de financiamento, & medida que os deixavam pratica-
mente 3 parte, imunes a comentarios criticos: quando algum questiona-
mento maior era proposto, a discussio empacava na alegativa de escas-
sez dos recursos ofertados frente a uma demanda insatisfeita crescente,
como se, no ambito de uma sistemética de aplicagdo de recursos publi-
cos subsidiados, como esta, ndo constituisse fato 6bvio a insurgéncia de-
corrente desse desequilibrio entre oferta e demanda, independentemen-

te de choques auténomos, tipo o do PIN/PROTERRA de 1970/71, por

exemplo.

No setor industrial, esse aspecto da questio dos incentivos até que
nao assumia maior importincia, vez que o balango entre resultados posi-
tivos ¢ negativos, dessas avaliagbes, favorecia amplamente os primeiros.
Mas no setor agropecudrio era diferente.

Desde MAHAR, 1974, passando por SANTOS, ¢ HEBETTE e
MARIN, 1979, que chegaram a conclusdes muito pessimistas sobre os
projetos agropecudrios incentivados pelo FINAM, desconfiava-se de que
esse sistema funcionava segundo normas ¢ procedimentos excessivamen-
te complacentes, abrindo espago para abusos, desvios e md-alocagdes
de recursos, especialmente nesse setor,

Para o Nordeste, em wrabalho patrocinado pelo IPEA/IPLAN co-
mo parte das avaliagoes visando ao Projeto Nordeste, também se chegou
a conclusdes semelhantes, conquanto os problemas se manifestassem apa-
rentemente com menor gravidade que os observados na Amazénia (GAS-
QUES e MOITA, 1985, segunda versio).
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2.4. TENTATIVA DE SUPERACAQ DO IMPASSE:
A AVALIACAO DA COMIF

A acumulagio dos “insights” criticos, objeto do subitem preceden-
te, acerca de alguns programas incentivados nas duas regides beneficia-
rias, a oportunidade em que o Governo Federal promovia ampla refor-
mulagio nas suas intervengdes visando ao desenvolvimento do Nordes-
te, bem assim a reforma pioneira do FISET-Reflorestamento de 1983,
que conseguiu amainar algumas das caracteristicas problemiticas desse
fundo e for¢ou uma maior regionalizacio de suas aplicagées em benefi-
cio do Nordeste, constituiram fatos que pressionaram no sentido da re-
alizagio de uma avaliagido, mais abrangente, da organizag¢io e funciona-
mento desse sistema de incentivos como um todo,, superando-se aque-
la polarizagio e o impasse referidos mediante a incumbéncia de coorde-
nagdo desse trabalho 3 SEPLAN/PR. A sinalizacdo oficial era no senti-
do de que os incentivos seriam avaliados sem a intengdo fiscalista, ime-
diatista, de ganhar receita com a sua eliminagio, mas com o propésito
de aumentar a eficicia de suas aplicagées ou melhorar a qualidade da des-
pesa ptblica envolvida, como era mais consentineo com as atribuicées
dessa Secretaria.

Foi assim instituida, através do Decreto n° 91.158, de 18 de mar-
¢o de 1985, a Comissao de Avaliagio de Incentivos Fiscais (COMIF),
tendo como objetivo precipuo “‘efetuar a avaliagio econdmica e financei-
ra ¢ oferecer sugestdes aperfeigoadoras, relativamente aos incentivos fis-
cais aplicados por imtermédio dos Fundos de Investimentos Regionais
e Setoriais de que trata o Decreto-Lei n° 1,376, de 12 de dezembro de
1974, — FINOR, FINAM e FISETs —, bem como daqueles instituidos
pelo Decreto-Lei n¢ 880, de 18 de setembro de 1969, administrados pe-
lo Grupo Executivo para Recuperagio Econdmica do Estado do Espiri-

to Santo (GERES).”

A COMIF encerrou seus trabalhos em junho de 1986, apresentan-
do a0 Governo Federal o seu relatério de avaliagao dos fundos (IPEA
/IPLAN/COMIF, 1986), no qual também foram apreciados aspectos
organizativos ¢ institucionais da sistemdtica, além de recomendado um
elenco variado de medidas com vistas 4 sua reformulagio.™

*  As agéncias administradoras dos incentivos ¢ os bancos operadores elaboraram. avalia-
¢Oes parciais de cada fundo; o relatério final da COMIF incorpora parte das avaliagGes
e recomendagdes ai veiculadas.
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Parte das recomendacées consubstanciou a reforma desse sistema
de incentivos baixada pelo Governo em novembro de 1986, através dos
Decretos-Lel nts 2,298, 2.303 ¢ 2.304, e do Decreto n? 93.607, de 21

daquele més.

2.5. ORGANIZACAO E FUNCIONAMENTO DA SISTEMATICA

Como fecho deste capitulo, faz-se a seguir um esbogo da organiza-
¢do e das principais normas de funcionamento desses fundos de incenti-
vos, tal como vigoravam antes da reforma de novembro/86, permitindo
que, em capitulo subseqiiente, possamos contrapor a esse esbogo as me-
didas sugeridas pela COMIF e as principais mudangas introduzidas na
sistemnitica, avaliando o seu alcance e a eficicia de sua adogio, bem assim
identificando a insurgéncia de novos problemas e/ou o eventual agrava-
mento dos cxistentes,

O sistema de incentives do DL-1.376/74 pode ter sua organizagio
e mecinica de funcionamento adequadamente compreendidas se for ob-
servado como trés subsistemas mutamente articulados;

2.5.1. Subsistema de Dedugio Fiscal do Incentivo ou de
Captagio de Recursos

O incentivo € de opgio das empresas-contribuintes do imposto de
renda, que podem (ou podiam, até o exercicio de 1987) deduzir até 25%
do imposto devido (24%, a partir de 1988), mediante indicagio, em sua
declaragio de renda anual, do fundo (ou fundos) para o qual (os quais)
desejam destinar o valor de sua dedugio. Os recursos dessa sistemdtica
se originam principalmente dessa fonte, podendo ser suplementados pelas
demais fontes listadas a seguir.

O destino da dedugio (ou opgio) pode ser feito visando a aplica-
¢do dos recursos, por intermédio dos fundos, em “projeto préprio” da
empresa-contribuinte {que detenha a maioria do capital votante da em-
presa-projeto a incentivar, conforme permissivo do Artigo 18 do
DL-1.376/74) ou em ‘“‘projetos de terceiros” (artigo 17 do mesmo DL).
Num ou noutro caso, a empresa-optante recolhe o imposto total para a
Secretaria da Receita Federal (SRF/MF) e esta, em articulagio com a Se-
cretaria do Tesouro Nacional (STN/MF), repassa o valor dessas dedu-
¢oes, a crédito dos respectivos fundos, para os bancos que exercem o
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papel de gestores financeiros da sistemdtica (0 Banco do Nordeste do
Brasil—BNB opera o FINOR, o Banco da Amazdnia—BASA, o FI-
NAM:; e o Banco do Brasil, até 1988, operava os FISETs).

Recursos para os “projetos préprios” também: podem ser captados
através de um esquema de coliga¢bes: 12 empresa-optante que possul
um minimo de 5% (20%, a partir de novembro de 1986) do capital vo-
tante da nova sociedade constituida para tocar o projeto incentivado,
pode vincular suas opgoes a esse projeto, como alternativa a ter que des-
tind-las a “projeto préprio”’, de sua iniciativa e sob sua lideranga, ou a
“vala comum” dos fundos (para aplicagio em “projetos de terceiros™).

Os recursos originirios das opgdes nio-vinculadas a “projetos pro-
prios” dio entradas nos fundos contra a emissio de Certificados de In-
vestimentos—Cls, em favor das respectivas empresas optantes.

De sua parte, os Cls se desttnam, em ultima instincias, a servir co-
mo moeda para compra ou arremata¢io dos valores patrimoniais acumu-
lados pelos tundos, por ocasiao dos leildes especiais, circulando no im-
bito de um mercado “sui generis” (um “mercado cativo”, como tem si-
do adequadamente identificado), podendo, entretanto, — antes que ocor-
ra a compensagdo de valores nesse mercado — serem negociados em
mercado livre, transferindo-se de proprietirio ou portador, mediante sim-
ples endosso.

Os dividendos ou bonificagées distribuidos, relativos as agdes de
propriedade dos fundos, também constituem receitas ou ganhos patrimo-
niais destes, nio obstante representarem, tradicionalmente, a contribui-
¢io menos significativa (quando nio apenas simbdlica) para o bolo total
desses recursos.

Excepcionalmente, recursos para os fundos podem ser origindrios
do or¢amento publico federal, através de subscrigbes de quotas autoriza-
das pelo Conselho de Desenvolvimento Econémico—CDE, que exerce
o papel de regulador, em dltima instincia, do funcionamento desse siste-
ma, aprovando os respectivos or¢amentos de aplicagdo, decidindo ou re-
comendando medidas através de Exposi¢bes de Motivos, aprovadas pe-
lo Presidente das Repiblica. Os fundos podem, inclusive, subscrever
quotas uns dos outros, dependendo de autorizagio do CDE.
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2.5.2. Subsistemas de Intermedia¢io de Recursos (e de Administragio
da Carteira de Valores dos Fundos)

A medida que os recursos sio repassados pela drea fazendaria a
favor dos fundos, segundo cronograma da STN/MF e obedecido o limite
or¢amentirio aprovado pelo CDE, os bancos efetivam a liberagao para
as sociedades-projetos incentivadas, em cumprimento a ordens de liberagio
emitidas pelas agéncias de desenvolvimento (SUDENE, SUDAM,
SUDEPE, EMBRATUR ¢ IBDF). Assim, nesse aspecto, os fundos de
incentivos mais se assemelham a contas-correntes bancdrias, cujo “float”
de saida é constante e depende do saldo positivo das entradas, e que
operam a fei¢ao de “depésitos vinculados”, isto é, que possuem destinagio
especifica.

Em geral, os recursos sdo liberados contra a emissdo de agdes preferen-
ciais ou CPRs — Certificados de Participagio em Reflorestamento —
por parte das empresas incentivadas. Excepcionalmente, as liberagdes po-
dem ser feitas, a critério da agéncia de desenvolvimento, em contrapartida
i emissio de debéntures.

No caso de “projetos proprios”, as agdes ou CPRs sio emitidos
em nome dos fundos e ficam sob a guarda do banco até que a SRE/MF
confirme o recolhimento, efetivo do imposto total devido pela empresa
ou empresas-optantes. Feito isso, o banco endossa esses titulos da em-
presa-projeto para a optante {ou optantes), liberando a primeira (empre-
sa-projeto) de qualquer monitoramento financeiro dai por diante.

No caso dos “projetos de terceiros”, a sociedade ou empresa-proje-
to emite as agdes ou CPRs em favor dos fundos e estes titulos vio cons-
tituir o lastro patrimonial dos fundos, s6 podendo serem negociados atra-
vés do “mercado cativo” a que se fez referéncia no subsistema anterior
(via mecanismo dos leildes especiais).

E no imbito desse mercado, e por ocasiio desses leildes, que se
dio as permutas entre as agGes (ou CPRs) em poder dos fundos e os
ClIs, originalmente emitidos por esses fundos contra a entrada dos recur-
sos direcionados a “projetos de terceiros”.

Por esse motivo, é aqui também onde o “incentivo fiscal” se trans-

muta em ‘‘subsidio”, no confronto entre o valor patrimonial das agées
preferenciais (ou CPRs) dos fundos ¢ o valor de mercado dos Cls, este,
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Gltimo tradicionalenmte aviltado, dadas as peculiaridades dessa sistemati-
ca de incentivos, agravadas por disfungbes que foram objeto de avaliagio
mais detalhada por parte da COMIF.

2.5.3. Subsistema de Aplicagio dos Recursos (e de Acompanhamento
da Execugio e Fiscalizagio dos Projetos)

Cabe exclusivamente 2 agéncia de desenvolvimento a avaliagio dos
projetos pleiteantes a incentivos e a recomendagio de sua aprovagio aos
respectivos conselhos deliberativos ou comissées internas encarregadas
da tarefa, como ocorria no IBDF.

As normas internas das agéncias, a excegdo do IBDF, prevéem, co-
mo passo inicial da avaliagio, um estudo financeiro da viabilidade priva-
da do projeto e, em seguida, a sua classificagdo, de acordo com um “sis-
tema de pontos”.

Através desse “sistemas de pontos” — nio-seletivo, mas classifica-
torio, enfatize-se — & que a agéncia estabelece a faixa percentual de re-
cursos dos incentivos, em relagio ao investimento total, a que o proje-
to terd acesso, faixa essa limitada 20 maximo de 75%, até novembro de
1986; € a 50%, a partir dai.

“Projetos préprios” ou “projetos de terceiros” submetem-se 20
mesmo tipo de avaliagio, diferenciando-se apenas na fase de negociagio,
que vai desde a entrega da carta-consulta até praticamente a aprovagio
final do projeto, em que os “‘projetos préprios” gozam de maior autono-
mia em relagdo 2 agéncia no tocante i escolha do setor ou ramo especifi-
co de produgio em que os incentivos serdo alocados.

Por outro lado, a aprovagio dos “projetos de terceiros” ou “‘proje-
tos do Artigo 17 depende fortemente da politica de alocagées adotada
pelas agéncias, ji que a esses projetos se destinam os recursos livres dos
fundos, sobre os quais nio h4 “direito adquirido” em favor de optantes
especiais, como ocorre com os ‘“‘projetos do Artigo 18, ou “projetos
préprios”’, referidos.

As agéncias também se encarregam de acompanhar a implantagio
e fiscalizar a execugio dos projetos aprovados. Como regra geral, antes
de qualquer liberagio de recursos, as agénciass promovem fiscalizagio
nos projetos para se inteirarem da correta e tempestiva execugio dos in-
vestimentos previstos.
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3. SINTESE DO DIAGNOSTICO DA COMIF

As avaliagoes realizadas pela COMIF conduziram a duas conclu-
sOes mais gerais:

a) os incentivos fiscais ao desenvolvimento regional (FINOR, FI-

b)

NAM, FUNRES) e setorial (FISET-Reflorestamento, Pesca e
Turismo) mostraram-se, em geral, eficazes como indutores de
atividades econdmicas. Os resultados, na forma de criagio de
empresas, expansio de capacidade produtiva, geracio de empre-
gos e de receitas tributdrias, foram importantes — mais significa-
tivos em alguns segmentos, com destaque para os que aplicaram
recursos no setor industrial — conquanto, ainda insuficientes
para reverter a situagio de desigualdades regionais. Daf recomen-
dar-se a manutengio dos incentivos regionais, desde que promo-
vidas importantes corre¢des de rumo;

com efeito, nio obstante os resultados positivos, foram detecta-
das inimeras disfungbes que, sem duvida, prejudicaram a efica-
cia e reduziram a eficiéncia do instrumento. Essas disfung¢oes
se encontram a nivel do sistema de op¢io pela utilizagio dos in-
centivos, marcadamente concentradora de renda e riqueza; a ni-
vel de aplicagao dos recursos, onde muitas deficiéncias foram
detectadas; e a nivel da operagio do mercado de titulos incenti-
vados, ainda pouco transparente, desregulamentado ¢ de matura-
¢io muito dificil.

Em termos mais especificos, o relatério da COMIF (IPEA/IPLAN/
COMIF, 1986) registra as seguintes constatagdes:

3.1. CONSTATACOES DE CARATER GERAL

a) A aprovagio de projetos nio se faz de acordo com uma estraté-

b)

gia de desenvolvimento regional ou setorial.

Nio hd anilise econémica e social de projetos. Os pareceres
(que encaminham os projetos para aprovagio dos conselhos deli-
berativos das agéncias} nio passam de resumos dos projetos apre-
sentados.

¢) Em geral, o acompanhamento da execugio dos projetos é precd-

rio ou inexistente.
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d) Nio hd avaliagbes “ex-post”.

e) A alocagio dos recursos por projeto ¢ excessiva (até 75% do in-
vestimento total.

f) Excetuado o FUNRES, h4 indicagoes de sobreestimagao dos or-
camentos nos fundos regionais e, especialthente, no FISET-Re-
florestamento,

g) O nivel de subsidio implicito € muito elevado (mais de 90%,
no caso de “projetos de terceiros”).

h) O mercado de titulos incentivados ¢ ineficiente ¢, sob muitos
aspectos, injustificivel.

i) A eficiéncia operacional das instituigbes é baixa;

j) O papel dos bancos é passivo.

1) Ha muirta interferéncia politica nas decisdes {de politicos, “lob-
bies” etc.).

m) Os empresirios e até mesmo as Agéncias encaram OS recursos
dos incentivos como dinheiro aplicado a “fundo perdido”.

n) A legislagio ¢ falha, respaldando a nogio de que o recurso ¢ do-
ado. Nio hd forma de punigio eficaz para desvios e malversagoes.

3.2. CONSTATACOES DE CARATER ESPECIFICO A NIVEL
DO CONJUNTO DOS FUNDOS

a) Evidéncias de grande desperdicio de recursos nas sistemdticas
do FISET-Reflorestamento, FINOR-Agropecudrio e FINAM-
Agropecuirio e Agroindustrial.

b) Descontrole extremo e grande ineficiéncia operacional no FISET-
Reflorestamento, FISET-Pesca e FINAM.

¢) Incentivo provavelmente desnecessirio: caso do FISET-Turis-
mo, dada a pujanga econémica setorial,

3.3. CONSTATACOES DE CARATER ESPECIFICO A NIVEL
DE CADA SEGMENTO DE FUNDO

3.3.1 FINOR—Industrial

Mostrou-se eficaz em induzir 2 implantagio de importantes empre-
endimentos industriais. Aprofundou a integragio industrial do Nordes-
te ao resto do Pais. Contudo, nio se mostrou relevante para solucionar
os graves problemas sociais da Regido (desemprego e subemprego). Além
disso, nio tem atingido o segmento expressivo de empresas industriais
de menor porte.
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Entre paralisagbes e “empresas com problemas” foram preocupan-
tes os indices da pesquisa diretas de 1977/78 (MINTER/SUDENE-BNGB,
1980) e ndo sido trangiilizadores os dados mais recentes (1984), Excessi-
va recorréncia de empresas aos incentivos fiscais, com novos projetos
de expansio, modernizagio, atualizagao financeira etc. Deficiente anili-
se para avaliagio e aprovagio de projetos: o FINOR carece de critérios
mais apropriados para a sele¢io de projetos. O acompanhamento dos
projetos, enquanto dependentes do sistema, ndo é adequado e quando
se deslocam dele é praticamente inexistente; inexiste avaliagio periédica
sobre o conjunto de agdes do sistemnas de incentivos.

Essas caracteristicas da administragio da sistemdtica, associadas ao
frigil comprometimento material dos empresarios com o sucesso da im-
plantagio do projeto (baixos niveis de contrapartida de recursos pré-
prios), tém reforgado o conceito distorcido de que o incentivo fiscal é
mera doagao do Estado (dinheiro sem risco).

3.3.2. FINOR—Agropecuidrio

Segmento extremamente problemdtico, tendo em vistas o vulto dos
recursos incentivados e os baixissimos retornos econdmicos € sociais re-
gistrados, Incentivou a modernizagao do latifundio, orientando-se para
apoiar grandes propriedades com superficie média superior a 4.500 ha
(constatagoes da prépria SUDENE),

Grande desperdicio de recursos neste segmento: os projetos apre-
sentam, em geral, baixas taxas de implantagio e de produtividade, esta
tltima, mesmo em comparagio com rendimentos obtidos na pecudria
nio-incentivada no Nordeste. As metas de produgio anual estabelecidas
nio tém sido atingidas. Ineficiéncia na administragio do mecanismo: pro-
jetos com terras em situagio nio-regularizada junto a0 INCRA; descum-
primento das legislagdo trabalhista, negligéncia com relagio a0 cumpri-
mento de normas internas da prépria agéncia administradora.

3.3.3. FINAM—Industrial

Hai dois modelos bédsicos de industrializagio na Amazénia: o pri-
meiro, com forte participagio de matérias-primas locais e elevada depen-
déncia dos mercados internacionais de produtas (minerais nio-metilicos,
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madeira, borracha etc.). O outro modelo decorre da presenga da Zona
Franca de Manaus. Alguns problemas: expressiva capacidade ociosa; ne-
cessidade de modificagdes em linhas de produgio como condigao paras
sobrevivéncia.

O mecanismo de incentivos fiscais nio tem recebido as corregdes
necessarias nem o apoio e complementagio de recursos, distorgdes na
sistemdtica de aplicagio dos incentivos fiscais geraram situagdes de atra-
so na quase totalidade dos projetos, a questio do emprego nao € trata-
da i luz de uma politica soctal que gere repercussées substantivas no de-
senvolvimento regional, reduzida contribui¢io dos projetos a elevagio
da qualidade de vida e do nivel salarial; projetos tém estimulado: esvazia-
mento do campo, proletarizagio etc.

3.3.4. FINAM—Agropecudrio e Agroindustrial

O impacto dos projetos agropecudrios foi pequeno em relagdo ao
planejado. Beneficios: criagio de alguma infra-estrutura regional e gera-
¢io de conhecimentos técnicos. As ineficiéncias do sistema sio preocu-
pantes: projetos com 15/16 anos tém sido estremamente ineficientes,
Em 94 projetos agropecudrios e agroindustriais implantados, apenas trés
apresentaram alguma rentabilidade. Os “projetos préprios” na agrope-
cudria apresentam, em geral, menos problemas que os “projetos de ter-
ceiros’”.

Ha distorgoes graves que reforgaram a ineficicdcia do fundo:

a) “certificados de implantag¢io” expedidos para projetos nio efeti-
vamente implantados (a taxa de implantagio de maior freqién-
cia situa-se entre 10% e 30% da meta projetada);

b) grande nimero de mudangas de controle aciondrio, indicando
existéncia de um pouquissimo transparente “comércio de proje-
tos incentivados’;

¢) paralisagio de projetos e trocas de controle acionario elevam o
seu custo: hd casos de elevacio de custos a serem cobertos com
incentivo, em mais de 100%;

d) aprovagio de projetos liderados por empresas com restrigdes ca-
dastrais;

e) projetos com situagio cadastral niao regularizada junto ao IN-

CRA; etc.
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Problemas quanto is repercussdes sociais e ecolégicas:

a) os incentivos pouco tém contribuido para a fixagio da popula-
¢io regional;

b) concentragio de projetos em dreas de floresta semi-Gmida na
hiléia amazonica;

¢) substituicio de formagées florestais ricas por projetos de baixo
nive] de produtividade e de tecnologia.

3.3.5. Fundo de Recuperagio Econdémica do Estado do Espirito San-
to (FUNRES)

-

E restrito aos contribuintes domiciliados no Espirito Santo. Teve
impacto positivo sobre a economia capixaba e, por sua caracteristica pe-
culiar de aplicar parte de seus recursos na modalidade de operagdes de
crédito, pdde apoiar segmentos nio contemplados pelos demais fundos
de investimentos (pequenas empresas, especialmente).

Os “programas especiais’ apoiados pela FUNRES nio se mostra-
ram satisfatérios no que respeita i geragio de empregos e 3 formagio
de capital fixo das empresas. Quanto as operagées de participagao socie-
tiria, a concentragdo das aplicagoes na Grande Vit6ria, o reduzido niime-
ro de empresas apoiadas e o namero expressivo de operagdes de capitali-

zagio, denotam a pouca flexibilidade deste tipo de operacio.

As deficiéncias quanto 2 anilise e acompanhamento dos projetos
sao similares s registradas na administragio dos demais fundos de inves-
timentos.

3.3.6. FISET — Reflorestamento

Deslanchou a atividade reflorestadora no Pafs. Proporcionou major
integragio dos setores de beneficiamento da madeira com o setor flores-
tal, bem como a verticalizagdo empresarial. Apoiou a formagio de “reflo-
restamentos independentes’ que se capitalizaram, em boa dose, pela so-
breestimagdo de custos de plantio pagos pelo IBDF.

A conformagio oligopsonista dos mercados de madeira de reflores-
tamento, aliada ao continuado fluxo e 2 frouxa aplicagao dos incentivos
a atividade, tém tido efeitos perversos na concretizagio final de muitos
projetos mal-localizados e até de alguns bem-situados, hoje improdutivos.

R. econ. Nord., Fortaleza, v. 21, n. 1, p. 9-66, jan/mar. 1990 27



[20]

Marcantes ineficiéncias econdmicas: sobreestimacio dos custos;
baixos rendimentos volumétricos incompativeis com o nivel de tecnolo-
gia silvicultural alcangados; estimulo indireto a remogio de florestas nati-
vas, muitos plantios de drvores em terras agricolas; alta rotatividade de
empresas atuando apenas no perfodo incentivado; parcela considerdvel
de plantios com época de corte vencida, sendo anti-econdmicos por falta
de mercado consumidor ou por mé localizagio.

J4 existem indicagGes suficientes de que o setor empresarial do re-
florestamento tem condi¢des de sustentar os investimentos necessirios
i amplia¢io dos recursos florestais, destacando-se entre elas: a capitaliza-
¢ao das empresas; a maior verticalizagdo; os avan¢os na biotecnologia e
produtividade média bastante alta; boas taxas internas de retorno dos
projetos verticalizados.

Aceitagio da Sociedade em Conta de Participagio, problemitica
do ponto de vista juridico para assumir compromissos com terceirgs,
especialmente nessa drea de incentivos fiscais. Distorgoes envolvem: a
organizagio de “falsos projetos préprios”; alta corretagem na captagio
dos incentivos; descaracterizagio da forma de coligacao prevista em lei;
e auséncia de contrapartida de recursos préprios formalmente vinculada
ao projeto.

Constatou-se vulnerabilidade técnica e administrativa do IBDF;
nio promoveu zoneamento ecolégico-econdmico do Pais que pudesse
orientar a destinagdo criteriosa dos incentivos. Em geral, a politica dos
incentivos desse segmento do FISET atendeu incipiente e insatisfatoria-
mente aos verdadeiros requerimentos florestais nacionais de consumo
de madeira, nio tendo proporcionado uma mais ampla e difusa reposi-
¢do florestal.

3.3.7. FISET-—Pesca

O FISET—Pesca é o fundo de menor participagio nos recursos
dos incentivos fiscais regulados pelo Decreto-lei 1.376/74. Contudo, acu-
mulou virias distor¢cdes que, somadas a problemas conjunturais, fizeram
com que o balango de desempenho das empresas incentivadas fosse desa-
lentador — a. maioria das empresas apresenta situagio financeira muito
preciria.
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Ineficiéncia com relagio 3 administragio do fundo: desvio de recur-
sos para aplicagdes em negocios outros; nao aplicagiao da contrapartida
de recursos proprios; liberagées sem vistoria prévia; € execugao preciria
e atrasada dos projetos.

A SUDEPE nio foi capaz de implementar um plano integrado de
desenvolvimento para o setor pesqueiro. A agéncia tem se comportado
mais como uma repassadora de recursos do que como uma agéncia de
desenvolvimento e, mesmo nessa fungdo, seu desempenho tem sido precirio.

3.3.8. FISET—Turismo

O FISET—Turismo tem limitado sua agio a regiio Centro-Sul.
Para as regides Norte e Nordeste sio utilizados recursos do FINAM e
do FINOR, respectivamente.

A construgio de hotéis absorveu mais de 95% dos recursos do FI-
SET—Turismo desde a sua criagdo. Arualmente a politica da EMBRA-
TUR é de alocar mais recursos em investimentos ndo-hoteleiros. A par-
ticipagio do FISET—Turismo nos incentivos fiscais tem caido ao longo
do tempo: de 1976 a 1984 a sua participagdo no FISET total cafu de
12,04% para 4,59%.

A atividade hoteleira apresenta boa rentabilidade; prazo de matura-
¢io das inversoes nio nuito longo; baixa taxa de risco; e um imobiliza-
do facilmente conversivel para outras atividades. Nessas condigdes, o in-
centivo € muito provavelmente dispensivel,

4. A REFORMA DE NOVEMBRO DE 1986

Do ponto de vistas técnico, a reforma do sistemas de incentivos
do DL—1.376/74 resultou de um conjunto de propostas discutidas no
ambito de um grupo de trabalho, informalmente constituido, composto
por representantes da SEPLAN, do Ministério da Fazenda e do Interior,
reunido sob a coordenagdo deste dltimo, tendo como base das medidas
sugeridas as avaliages e recomendagdes origindrias da COMIF.
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A reforma atingiu praticamente os trés subsistemas objeto do subi-
tem 2.5 do capitulo segundo, e, conquanto tenha adotado uma estraté-
gia mais conservadora — ji que manteve a estrutura bdsica do sistera
de fundos, especialmente o esquema de opgdes, tal como previsto em
sua forma original pelo DL-—1.376/74 — pretendeu atacar de frente, prio-
ritariamente, as chamadas distorgbes do Artigo 18 {sistemarica dos “pro-
jetos préprios”’) que se constituiam basicamente na aceitagdo (ou na im-
possibilidade de coibigio), por parte das agéncias, de projetos organiza-
dos' mediante coligagoes de fachada, formalizadas apenas como troca-de-
papéis entre agentes do setor privado para consagrar negociagdes finan-
ceiras de mercado em que as opgdes de pseudo-sécios-coligados eram
captadas pelos lideres dos “projetos préprios” de forma onerosa. Isto é,
contra © pagamento de comissées, dgios ou taxas de corretagem em valo-
res normalmente superiores ao das cotagdes de mercado alcangadas pe-
los aviltados Certificados de Investimentos (CI) emitidos pelos fundos.

O grassamento dessa “distor¢io”, em especial entre optantes ¢ in-
vestidores que operavam na 6rbita do FISET—Reflorestamento e do FI-
NAM, preocupava o Governo Federal e, em primeiro plano, as autorida-
des do Ministério do Interior, desde o final de 1985, tendo em vista o
crescente volume de dentincias sobre a ocorréncia dessas operagoes (da
parte de empresas, investidores, politicos etc.) e a forte similitude que
guardavam com aquelas préticas de mercado, em fungio das quais ope-
rou-se a substituigio, em 1974, do Sistema 34/18 pelo Sistema de fun-
dos, somando-se a esses motivos, no entanto, um fato agravante: o maior
e praticamente Unico prejudicado entre os fundos, nesse caso, era o siste-
ma FINOR/SUDENE e, por conseqiiéncia, também, era atingida a mé-
dia consensual dos interesses politicos regionais representados no Con-
gresso, que tém o Nordeste como alvo prioritdrio de defesa e protegio,
e que se sentiam acossadas ante a ameaga de perdas ainda maiores no vo-
lume desses recursos, nomeadamente dos que se destinavam a “projetos
de terceiros” {que entio estavam sendo desviados para aqueles dois ou-
tros fundos concorrentes do FINOR mediante o expediente das “falsas
coligagdes™), cuja alocagdo é de competéncia exclusiva da agéncia admi-
nistradora e favorece, predominantemente, o empresariado de origem local,

Em segundo plano, essa reforma abrangeu uma ampla gama de 6-
picos, adotando medidas fortemente coercitivas, em alguns casos — co-
mo ocorreu, por exemplo, com a obrigatoriedade das debéntures nio-
conversfveis em agdes para o financiamento de “projetos de terceiros”
na agropecudria dos fundos tegionais ¢ nos setores da pesca, turismo e
reflorestamento — e apenas recomendativas, em alguns outros.
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No conjunto, a reforma sinalisou no sentido do fortalecimento da
capacidade de apoio financeiro, por parte dos fundos, aos “projetos de
terceiros” ou do “Artigo 17”. Em compensagio, impds maior disciplina-
mento e controle das aplicagdes com incentivos, objetivando alcangar
maior eficdcia dessas aplicagdes e melhorar a eficiéncia.

Infelizmente, a revogagdo decretada pelo Governo Federal, em agos-
to de 1987, do dispositivo que se afigurava como o principal redisciplina-
dor dessa sistemdtica (caso da obrigatoriedade das debéntures anterior-
mente referida) comprometeu fortemente o equilibrio de forgas entre as
medidas de favorecimento e as de saneamento componentes dessa refor-
ma, fazendo quase tudo retroceder 2 estaca zero e abrindo espago para
facilitar o surgimento de novos problemas, ou para agravar os remanescentes.

O risco desse retrocesso e o provivel agravamento dos problemas
que fragilizam esse sistema de incentivos assumem agora (dezembro de
1989} importincia ainda maior ante o significativo aumento — nio infe-
rior a 50%, em termos reais — do valor dessas renincias fiscais espera-
do para 1990, comparativamente a 1989, em fungio de recente alteragio
na sistemitica fiscal de cdlculo das dedugdes do IRP] destinadas aos in-
centivos do FINOR e FINAM (Lein? 7.918, de 7 de dezembro de 1989).

Pela ordem de prioridade concedida nessa reforma, apresenta-se,
em seguida, relagdo das 10 principais medidas que a consubstanciaram,
com comentirios sobre o alcance, o nivel de implementacio e a cficdcia
de cada uma delas:

MEDIDA N¢ 1:

Aumento substancial (de 5 para 20%) do limite minimo de
participagdo da empresa-optante (ou do grupo de empresas-
optantes coligadas) no capital votante da empresa incentiva-
da, nos casos de ““projetos préprios” organizados em participa-
¢a0 conjunta, e outras medidas complementares visando ao
saneamento da sistemdtica do Artigo 18 do DIL.—1.376/74 (pro-
blema das “falsas coligag¢des™).

A julgar pela receptividade pouco amistosa que obteve entre as as-
sociagdes empresariais e de investidores que tém interesses nos progra-
mas de desenvolvimento financiados mediante incentivos fiscais, especial-
mente entre aquelas que congregam empresas corretoras ¢/ou captadoras
de incentivos que atuam (e/ou especulam) no mercado secundirio de titu-
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los incentivados, tudo indica que 2 implantag¢io dessa medida obteve alto
indice de eficdcia pratica.

Paralelamente, a medida complementar de maior relevincia, nessa
irea, foi a introdugio da exigéncia de que as coligagoes deveriam com-
provar o minimo de dois anos de duragio para conceder-se is empresas-
coligadas o direito de aportarem seus incentivos nos projetos em partici-
pagdo conjunta.

Com efeito, a conjugagio dessas duas medidas produziu um forte
choque restritivo no esquema das captagdes especulativas (oneradas com
taxas de intermediagio, corretagens etc.), inerentes A organizagio de “pro-
jetos proprios” mediante “falsas coligagoes”. Esse esquema vinha amea-
¢ando dominar o sistema de incentivos regionais e setoriais (com desta-
que para os flancos do FISET—Reflorestamento e FINAM, e em prejui-
zo do FINOR) ante o agravamento da escassez de recursos veiculados
pela sistematica (TABELA 4).

Por outro lado, a eficdcia dessas medidas, mantido o quadro de es-
cassez dos incentivos, abriu campo de manobra para a criatividade do
mercado e colaborou decisivamente para o surgimento, na srea do FI-
NAM, de uma “‘distor¢ao” ainda mais complexa e abrangente, como é
o caso do ainda pouco conhecido “esquema do Artigo 17,5 (dezessete
e meio)”, uma simples média aritmética dos nimeros 17 e 18 como refe-
réncia aos Artigos de iguais nimeros do DL—1/376/74, destinada a su-
gerir, nio sem ironia, que os projetos financiados com incentivos, segun-
do esse novo esquema, nio se identificam rigorosamente como ‘“‘proje-
tos de terceiros”, nem como ‘“‘projetos préprios”, enquadrando-se fora
da legalidade estrita que deveria ser observada em cada um desses casos.

E importante aprofundar um pouco a caracterizagio dessa nova
“distorgio”.

O “esquema do Artigo 17,5 é também conhecido como “esque-
ma do Artigo 17 carimbado”’, ressaltando-se af a participagio da prépria
agéncia administradora do fundo (no caso, a SUDAM) na efetivagio dos
negécios de intermediagio realizados entre os optantes-investidores e as
empresas-projetos pleiteantes a incentivos. A SUDAM, no caso, preci-
sa apor seu carimbo na documentagio comprobatéria dos negécios (daf
a expressio “‘carimbado”) e/ou manifestar o seu endosso ticito a essas
operagdes com vistas a:
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a) oferecer seguranca as duas partes envolvidas na negociagio finan-
ceira, em circuito privado, da intermediagio;

b) administrar a distribuigio dos recursos entre os projetos assim
viabilizados (comprometimento em torno de 70% dos recursos
totais passiveis de manipulagdo pelo esquema) e os demais proje-
tos em implantagdo, que pressionam politicamente para se man-
terem ativos como beneficidrios dos incentivos (comprometen-
do os 30% restantes); e

¢} manter sob controle o “float” de recursos do fundo.

A efetivagdo desses neg6cios se deflaga a partir da propria agéncia,
que oferece garantia de liberagio dos recursos, desde que os interessa-
dos no projeto captem em mercado os incentivos respectivos. Para isso,
basta que esses interessados comprovem, junto a agéncia, o fechamento
do negécio, mediante documentagdo adequada (no caso, carta da empre-
sa-optante autorizando a vinculagio de sua opgio ao respectivo projeto,
com copia das declaragbes de IRP] dessas empresas, onde sio registra-
dos o valor da opgio e 0 nome do fundo pelo qual optaram, acompanha-
da de c6pias dos documentos de arrecadagio do imposto pago).

Cumpridas essas exigéncias, 2 SUDAM, ainda que informalmente
— afigura-se muito importante aqui essa “informalidade” para evitar
possiveis rastros documentais dessas operagdes — garantird o aporte de
recursos aquele projeto, segundo escala de valores e cronograma de libe-
ragbes previamente estabelecidos.*

Desse modo, o 6rgio passou a assegurar o direito previsto no Arti-
go 18 do DL—1.376/74 (de vinculagdo prévia de certa opcdo a determi-
nado projeto, o que caracteriza o chamado “projeto préprio”) a qual-
quer projeto que se lhe apresente com a captagio de recursos ji acerta-

O Ministério do Interior abriu inquérito administrativo, em 1988, para investigar essas
prdticas e definir as responsabilidades das autoridades e funciondrios envolvidos. A Po-
licia Federal, por cutro lado, também procedeun a investigagSes em sua irea especitica,
tudo indicando que nio houve conclusdes definitivas quanto ao comentimento de cri-
mes ¢ respectivas responsabilidades. Sabe-se, no entanro, que o Superintendente da SU-
DAM, 5r. Henry Kayath, que ocupava o cargo desde o inicio do atual Governo, foi
afastado da diregio do 6rgio no final do ano passado, em meio a um cipoal de dentin-
cias, auditorias, inquéritos, comissées de investigacdo e desentendimentos com o titu-
lar da pasta, tendo como pano de fundo o problema dessas captagdes onerosas de incentivos.
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da, o que implica admitir-se a “viabilizagio financeira do financiamen-
to com incentivos”, ainda que onerada com custos financeiros de inter-
mediacdo, como fator determinante da priorizacio de projetos por par-
te da agéncia administradora do fundo.

Subvertia-se, assim, a propria tinalidade que justifica a existéncia
de uma agéncia tipo SUDAM: orientar o desenvolvimento econémico
regional; selecionar, para incentivar, os projetos empresariais que possam
trazer maiores beneficios 3 Regido, priorizando-os segundo seus méritos
socio-econdmicos, locacionais etc.

De outra parte, comprometia-se a lisura da concorréncia entre os
fundos, prejudicando-se, no caso, o FINOR, que pela primeira vez
(1988), em mais de 20 anos de existéncia dessa sistemitica, apresentou
um desempenho inferior a0 do FINAM no tocante ao volume das op-
¢oes conquistadas, exclusivamente em fungio dessa nova onda de especu-
lagio com os incentivos, obrigando o Governo Federal ~— inclusive 3
vista dos aspectos politicos suscitados nessa questio — a determinar im-
portante subscrigio de quotas do FINOR por parte do FINAM, numa
tentativa de reequilibrar essas op¢des ao nivel das previsées feitas no ini-

cio do ano e/ou do desempenho verificado no exercicio anterior (TABE-
LAS 1, 2)

Além disso, através dessas intermediagdes, ocorriam importantes
vazamentos de renda tributivel, engordando os indices de evasio fiscal
a nivel das pessoas fisicas ou juridicas envolvidas nesses negdcios, ji que
os rendimentos seriam obtidos, nio tinham origem legal e, portanto,
declarivel.

Importa reiterar que esse novo “esquema’ afronta as proprias ba-
ses conceituais desse sistemas de incentivos, que justifica a perda de re-
ceita publica em favor do setor privado somente pela estimulagio de ati-
vidades produtivas em regides carentes, nio pelo “azeitamento” de cir-
cuitos financeiros de cariter especulativo, dinamizados por agentes des-
se mesmo setor.

* O Governo baixou duas Exposigoes de Motivos do CDE para realizar o intento (E.M.
n's 013 e 014, de 18.11 e 22.12.88, respectivamente), reduzindo na segunda o valor da
subscricio determinado na primeira, o que, de certa forma, confirma a delicadeza da
decisio polftica que precisou ser tomada.
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Conclusivamente, esse sistema voltou a ser vitima do mesmo tipo
de “distun¢io” que, nio obstante a nova e complexa roupagem com que
agora se apresenta, tentou-se corrigir em 1974, com a institui¢io dos fun-
dos de investimentos e que, a rigor, nunca deixou de estar presente {pe-
lo menos até 1986) através das “falsas coliga¢oes™ do Artigo 18, ainda
que estas se tenham restringido, manifestamente, aos dois fundos de
menor expressio financeira (FISET—Reflorestamento ¢ FINAM) dentre
os trés fundos de maior vulto e prestigio.

MEDIDA N: 2:
Obrigatoriedade de aplicagdo dos recursos livres dos fundos
(em “projetos do Artigo 17”) exclusivamente mediante a emis-
sio de debéntures ndo-conversiveis em agdes por parte da em-
presa beneficidria, nos casos de projetos agropecudrios dos fun-
dos regionais, FINOR e FINAM, e nos de reflorestamento,
pesca e turismo dos fundos setoriais.

A sugestio ventilada no dmbito da COMIF restringia-se a que es-
sa obrigatoriedade alcangasse apenas os projetos incentivados da agrope-
cudria regional.

A inclusdo entre esses projetos dos de reflorestamento, pesca e tu-
rismo s6 serviu para introduzir inconsisténcia técnica na redagio do dis-
positivo legal, que foi imediatamente identificada como importante 6bi-
ce ao efetivo cumprimento dessa norma (Artigo 10 do Dec. n® 93.607,
de 21.11.86).

QO motivo era simples, mas ponderivel: nesse sistema de incentivos,
a totalidade dos recursos veiculados pelo mecanismo do Artigo 17 nio
pode ser aplicada (como ocorreria no caso dos FISETs, se o dispositivo
fosse cumprido i risca) apenas em contrapartida 4 emissido de debéntu-
res, porque isso contrariaria a mecinica essencial dos fundos, os quais,
de um lado, se creditam de recursos mediante a emissio de Certificados
de Investimentos (Cls) em favor de seus optantes, sob a garantia de que,
de outro lado, esses Cls sirvam basicamente como moeda para compra
ou arrematagio das agdes ou CPRs emitidos pelas empresas incentivadas
a favor dos fundos, como contrapartida aos recursos destes recebidos.

Tendo em vista que as aplicacdes efetuadas contra a emissao de de-

béntures nio-conversiveis em agdes correspondem a “financiamentos sob
a forma de empréstimos reembolsiveis”, os fundos deixariam, desse mo-
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do, de acumular valores patrimoniais (agoes ou CPRs), quebrando-se
assim a regularidade de seu funcionamento e introduzindo-se novas dis-
tor¢des na valorizagdo de mercado do estoque de Cls em circulagao.

Vale dizer, uma decisio dessa natureza precisaria estar acompanha-
da, no caso dos FISETs, de medidas complementares que importassem
na flexibiliza¢do dessa mecidnica de funcionamento, de modo a evitar re-
percussGes negativas sobre o respectivo mercado de titulos incentivados
e a prépria organiza¢io do sistema como um todo.

Jd o mesmo seria dispensivel em se tratando dos projetos agrope-
cudrios dos fundos regionais, porque, nesses casos, apenas parte dos re-
cursos do Artigo 17 estaria sendo aplicada, segundo o esquema das de-
béntures nao-conversiveis, o que niao implicaria comprometimento do
mercado em apre¢o, podendo, ao contririo, até funcionar como fator
de redinamizagdo e fortalecimento desse mercado, ji que, no caso dos
fundos regionais, a respectiva acumulagdo de valores ficaria restrita a
agbes preferenciais emitidas, em suas grande maioria, pelas empresas in-
dustriais beneficidrias dos incentivos, as quais, além de uma visibilidade
patrimonial maior (facilitando auditagens, desestimulando desvios de apli-
cagdes, exibindo maior “disclosure” etc.), apresentam, perante os fun-
dos, um desempenho econédmico-financeiro mais positivo ¢ um padrio
de administragio empresarial mais moderno e dinimico que as agropecuirias.

Nada obstante, a importincia dessa medida, se realmente tivesse
alcangado apenas os projetos agropecudrios dos fundos regionais (e se,
por outro lado, nio tivessem sido revogadas nove meses ap6s a sua
entrada em vigor, como j4 foi adiantado no introito deste capitulo) resi-
diria primordialmente na mudanga da forma de financiamento da agrope-
cudria (a0 invés de emitirem agdes, as empresas rurais emitiriam titulos
de dividas), permitindo que os fundos inaugurassem, desse modo, um
esquema de circularidade financeira auto-sustentavel, a médio/longo pra-
zo, exatamente a partir daquela faixa de projetos onde os subsidios per-
duldrios ocorrem com maior freqiiéncia, dada a impossibilidade de serem
controlados (ou até graduados, se fosse o caso) quando essas empresas
recebem os recursos dos incentivos contra a emissio de agoes.

A propésito desse tema, a COMIF levantou — com a decisiva par-
ticipagio da SUDENE e do Banco do Nordeste no processo de avalia-
¢io dessa sistemdtica — uma “batelada” de elementos de convicgio so-
bre as distun¢oes ligadas 3 ado¢ao dessa forma de financiamento para
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as empresas rurais, que vio desde a organizagio de uma sociedade and-
nima, de cariter fechado, geralmente de cunho familiar, no caso do Nor-
deste, ou também com propdsitos especulativos por parte de grandes
grupos do Centro-Sul, no caso da Amazdnia, como mera formalidade
para gestio de um patriménio com a minima “transparéncia-a-merca-
do”, indispensdvel apenas para enquadrar-se nas exigéncias formais des-
sa sistemdtica de incentivos, até as facilidades permitidas pelas normas
de administragio dos fundos com relagio, por exemplo, a0 cumprimen-
to (pagamento) da contrapartida de recursos préprios, por parte da em-
presa incentivada, mediante a incorporagio de parte do valor da terra
nua (geralmente latifindios improdutivos) is inversées do projeto, o
que tem facultado, em intimeros casos, que os interessados se dispensem
de entrar com recurso financeiro adicional para a implantagio de um pro-
jeto, cujo perfil tipico o identifica como socialmente negativo (estimulo
ao desemprego), ecologicamente desajustado e de baixa produtividade,
mesmo em comparagio a média do rendimento econdmico, das regides

onde se instala (IPEA/IPLAN/COMIF,7) (SUDENE/BNB,12).

Durante o periodo de vigéncia dessa medida, a SUDENE aprovou
nio mais que uma duzia de projetos agropecudrios (pecudria de corte e
reprodugdo) e sé liberou recursos para esses projetos apds a revogagio
da medida, permitindo que, em todos os casos, sem uma Unica excegio,
a forma do financiamento fosse modificada para a emissio de agdes co-
mo contrapartida das liberagoes. A SUDAM também aprovou alguns
poucos projetos do setor, mas sob a condigio de que, flexibilizada ou
revogada essa norma, o ¢squema preferencial do financiamento seria atra-
vés da emissio de agdes. E o IBDF, como administrador do FISET—Re-
florestamento, empenhou-se na edigiao, por parte do Governo Federal,
do Decreto e 93.957, de 21 de janeiro de 1987, com o qual essa faixa
do FISET ficou dispensada de cumprir alguns dos mais importantes dis-
positivos saneadores que constituiram a reforma de novembro de 1986,
inclusive este da obrigatoriedade das debéntures em “projetos de tercei-
ros’” ou do “Artigo 17,

A revogagio da medida para o caso desse FISET até que se funda-
mentava em ponderdveis razdes de ordem técnica, conforme comentirio
anterior. Porém, no caso dos fundos regionais, foi preciso uma forte
concentragio das forgas politicas contririas 2 medida para suprimi-la da
legislagio, aproveitando-se do vazio deixado pela nido-regulamentagio
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das medida a nivel operacional, bem como da oportunidade em que o
Ministério do Interior mudava de titular, em meados de 1987.%

QO Sistema FINOR/SUDENE, na mesmas oportunidade em que a
COMIF realizava suas primeiras sessoes, ouvindo os representantes das
agéncias administradoras dos incentivos, tomou a iniciativa de suspender
a aprovagio de projetos de pecudria de corte {Portaria/SUDENE nt 482,
de 13 de junho de 1985), como resposta a algumas avaliagdes ji divulga-
das sobre a situagio problemitica de grande parte desses projetos.

O Prazo de vigéncia dessa suspensio foi prorrogado algumas ve-
zes, até que, através da Portaria/SUDENE N 653, de 17 de julho de
1987, ficou decidido que o 6rgio retomaria a aprovagio de projetos des-
sa atividade somente ap6s constatar que pelo menos dois tergos ou 67%
dos projetos em implantagio, nesse segmento, estejam concluidos. Segun-
do técnicos do 6rgio, esse limite nio deve ser alcangado nos préximoes
dois ou trés anos.

Como resultado dessas medidas, o volume de recursos aplicados
na pecusria pela SUDENE foi reduzido significativamente, conforme
TABELA 3.

Na drea da SUDAM, nio se registrou qualquer iniciativa do érgao
com vistas ao redisciplinamento do apoio financeiro a esses projetos por
forga do que ficou decidido na reforma de novembro de 1986.

Contudo, quando o Governo Federal mobilizou-se com o Progra-
ma Nossa Natureza, no sentido de reduzir os impactos ambientais nega-
tivos, causados pela incidéncia anirquica de desmatamentos ¢ queimadas
na Amaz6nia, os projetos incentivados de “exploragao pecudria” ocali-
zados nessa regiio, “‘que impliquem em formagdo de pastagens artificiais
{...) em ireas de floresta densa, média ou fina”, inclusive aqueles de “‘ex-

* Proposta de regulamentagio das operagdes com debéntures achava-se em discussdo, a

nivel técnico, no dmbito de um grupo de trabalho coordenado pela SEPLAN, quando
sobreveio a revogagio dessa medida. Nessa proposta, i4 se tinham como assentadas al-
gumas diretrizes destinadas a preservar as caracteristicas favorecidas dessa sistemdtica
de financiamento 2 implantagio de atividades produtivas a nivel regional, rais como:
a) juros menores e prazos maiores pard os projetos agricolas de produgio alimentar;
b) subsidios financeiros explicitos e pré-determinados, concedidos “ex-post” como des-
contos crescentes (dependendo da prioridade concedida i linha de producio escolhida)
no saldo dos empréstimos, apés constatada a implantagio dos projetos etc.
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ploragio agricola que envolvem culturas tempordrias”, que seriam implan-
tados nessas mesmas 4reas, foram postos sob mira e tiveram sua aprova-
¢do suspensa por seis meses, a partir de abril de 1989,

Essa decisio — tomada “pela metade™ e aparentemente com exces-
so de prudéncia, ji que descartou-se propostas mais radical de suspen-
der liberagoes de recursos do FINAM para projetos agropecudrios em
implantagio, retomando-as somente ap6s submeter esses projetos a um
programa de auditoria especifico — teve seus efeitos prorrogados por
mais seis meses, quando venceu o primeiro periodo de suspensio.

Por outro lado, aproveitando-se dessa iniciativa do Governo Fede-
ral, 2a SUDAM modificou algumas de suas normas internas, estabelecen-
do limitagoes & aprovagdo de novos projetos agropecudrios e abrindo es-
pago para uma interven¢do mais decisiva do IBAMA na organizagio téc-
nica e aprovagio final desses projetos.

MEDIDA N: 3:
Obrigatoriedade da Sociedade Anénima em todos os fundos,
como forma societdria para organizagdo empresarial dos pro-
jetos demandantes a incentivos, excluindo-se, por conseqiién-
cia, a Sociedade em Conta de Participagio (SCP) do sistema
regulado pelo DL-1.376/74.

Juntamente com a determiragio do DL-2.303/86, de submeter as
SCPs as mesmas obrigagbes fiscais que atingem as sociedades anénimas
na drea do imposto de renda, essa medida mostrou-se de grande eficicia
no redisciplinamento da sistemética dos incentivos setoriais ao refloresta-
mento, na qual esse tipo de sociedade tinha predominincia, quase exclu-
siva, como forma de organizagio responsivel pela captagio dos incenti-
vos para os projetos, antes que pelo empresariamento dos mesmos.

Por outro lado, entre técnicos e analistas do FISET—Refloresta-
mento ¢ generalizada as impressdo de que a relativa facilidade com que
o Governo Federal zerou os incentivos ao setor, a partir de 1989, deveu-
se, em grande parte, ac cerco fatal que a reforma de novembro de 1986
impds as SCPs.
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Uma sintese do diagnéstico da COMIF sobre a natureza e as carac-
teristicas dessa sociedade ilustra bem a importincia que se atribui a ela
como um dos principais responsiveis pelos problemas desse fundo setorial:

“Diferentemente da sistemidtica dos demais fundos, a “empresa ti-
pica” do FISET—Reflorestamento é a pouco conhecida SCP. Esta socie-
dade opera mediante a lideranca de um Sécio-ostensivo — no caso, a
empresa reflorestadora — e o concurso de inimeros Sdcios-ocultos, que
se associam a ela para viabilizarem o investimento mediante a participa-
¢io conjunta dos incentivos a que tém direito; esses sécios-ocultos nio
respondem por nada nessa sociedade, a nio ser por compromissos priva-
dos assumidos com o sécio-ostensivo; tudo ai, com relagio aos interes-
ses de terceiros e, por conseqiiéncia, com relagdo aos interesses das pro-
prias instituigdes que administram os incentivos fiscais, é de responsabi-
lidade do sécio-ostensivo, que, por contrato, tem direito a 30% do re-
sultado liquido do empreendimento florestal.

Juridicamente a SCP é uma entidade de “cardter oculto™, caracteri-
zando-se pela “auséncia de um capital ou patriménio social ¢ de uma fir-
ma ou denominagio social prépria”; as SCPs sio entes que escapam 3
faléncia e 4 concordata, nio constituem pessoas juridicas, nio tém sede,
nem domicilio, nio podem ser registradas, nio tém “legitimatio ad cau-
sum’’ nem ‘““ad processum’ para estar em juizo, ativa ou passivamente
etc. Visivel s6 ¢ a figura do sécio-gerente ou sécio-ostensivo, tinico que
responde perante terceiros, vedada 3 SCP fazé-lo. Destarte, $6 este sécio
é que poderd ser responsabilizado, em procedimento administrativo ou
judicial, pela aplicagio inadequada de incentivos fiscais.”

A predominincia desse tipo de organizagdo empresarial no FISET
—Reflorestamento parece ter deixado o sistema extremamente vulneri-
vel a distorges; (...) as SCPs facilitaram a captagio de incentivos pelo
setor de forma andrquica, acomodando interesses produtivos de médio-
longo prazo com interesses especulativos, que visam apenas a tecuperar,
imediatamente, parte do imposto de renda pago. A acomodagio desses
interesses, com a possivel predominincia dos especulativos, é manifesta
nas seguintes principais distor¢des:

a) sobrevivéncia das priticas de cotretagem comissionadas de incen-
tivos, que se¢ pensava terem sido abolidas com a promulgagio
do DL-1.376/74;
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b) descaracterizagio de “‘projeto préprio”, tal como previsto no
artigo 18 do DL-1.376/74, que passou a dar cobertura a essas
priticas, concretizadas mediante a entabulagio de negécios de
recompra futura de CPRs (Certificados de Participagio em Re-
florestamento), titulos emitidos pelas SCPs representativos dos
investimentos; e

c) auséncia de “‘recursos préprios’” dos empresdrios que entrariam
como contrapartida dos investimentos apoiados pelos incentivos
(tal como ocorre no FINAM, FINOR ¢ nos dois FISETs meno-

res, principalmente no FISET—Turismo).

MEDIDA N: 4:
Regulamentagio da participagio da Comissdo de Valores Mo-
bilisrios (CVM) no acompanhamento, regulacio e disciplina-
mento do Mercado Secundirio de Titulos Incentivados (MSTI).

A participagdo da CVM na regulagio desse mercado era reclama-
da, hd muito, pelos técnicos e analistas desse sistema de incentivos. Visa-
va-se, com isso, ao exercicio de maior controle sobre os valores em cir-
culagdo (e as empresas atuantes) nesse mercado, onde se confrontam,
basicamente, os valores patrimoniais refletidos nos titulos {agdes) perten-
centes aos fundos com os valores de mercado dos Cls, determinando-
se os subsidios financeiros embutidos na sistemdtica dos “projetos de ter-
ceiros’” e a sua respectiva apropriagio.

Essa participagio foi regulamentada, em termos operacionais, atra-
vés da Instrugio Normativa CVM n° 92, de 8 de dezembro de 1988,
que “‘dispoe sobre o registro e a fiscalizagio de sociedades beneficidrias
de recursos oriundos de incentivos fiscais e sobre a negociagdo, em bol-
sas, dos valores mobilidrios de emissio dessas sociedades.”

Nessa instrugio, estabelecem-se as obrigacoes das empresas incenti-
vadas com relagdo ao fornecimento de informagdes 3 CVM, bem como
as penalidades pelo nio cumprimento das normas nela contidas. Essas
informagées objetivam aproximar o nivel de “disclosure” dessas empre-
sas a0 das “‘companhias abertas”.
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A inauguragio dessa sistemitica nao esteve isenta de dificuldades
(observe-se, como preliminar, que o DL-2.298, que regula essa interven-
¢do da CVM, foi promulgado em novembro de 1986, enquanto a Instru-
¢do Normativa CVM/92 foi baixada somente em dezembro de 1988).
Especialmente as agéncias de desenvolvimento — em contraposicio aos
bancos operadores — nio manifestaram entusiasmo com o disciplinamen-
to dessa matéria, ainda mais quando (de novo, com destaque negativo
para o caso da SUDAM), nas discussdes promovidas pela CVM visan-
do a0 estabelecimento da sistemitica de controle, tratou-se também da
exigéncia de auditoria externa, aplicivel 3s empresas incentivadas.

Essa falta de entusiasmo das agéncias se explica pelo “defensionis-
mo” a que se fez referéncia na segio 2.3 do capitulo segundo deste arti-
go. Esse “defensionismo™ comporta pronunciada atitude de resisténcia
com relagdo A criagdo de novas obrigagdes para as empresas incentivadas
que possam implicar, de alguma forma, na redugio direta ou indireta:

a) do nivel dos estimulos indutores de localizagio pressupostos
nos incentivos fiscais e financeiros que as agéncias administram; e/ou

b) do poder de decisio dessas agéncias sobre o rigor e a amplitu-
de e/ou a diferenciagio pritica que se poderiam dar ao cumpri-
mento dessas obrigagdes por parte das empresas incentivadas.

No caso, a intervengio da CVM nesse mercado soou para as agén-
cias como uma penalizagio capaz de significar essas duas coisas, daf a
pouco confortdvel, senio reticente (quando nio tacitamente contraria),
atitude desses 6rgios em relagio i intervencio.

O contririo ocorre com os bancos operadores. Estes “gostaram”
de submeter essas empresas a controles mais rigorosos com relacio 0
seu desempenho econémico e financeiro (na linha do que “almeja” o co-
mércio bancirio em geral com os dados de um cadastro), o que é bastan-
te funcional com as atribui¢ées desses bancos, no tocante i valorizagio
do patriménio que administram, representado pela carteira de agbes e
titulos de propriedade dos fundos de incentivos,

Nio obstante os percalgos, pode-se dizer que essa medida obteve
sucesso, pelo menos na sua primeira fase de implantagio: até o final de
1989, cerca de metade das mais de 3.000 empresas incentivadas (a maior
parte do Nordeste em relagio as da Amazénia, em termos percentuais)
jd estavam submetidas ao controle e fiscalizagio da CVM.
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Sobre o tema, resta apenas uma observagio importante a fazer:
em novembro de 1989, entre observadores de fora e de dentro da entida-
de, a CVM ¢ tida, sob virios aspectos, e nio obstante a qualidade do
atual corpo técnico que presta servigos 3 instituigio, como um érgio ad-
ministrativamente desestruturado e tecnicamente desaparelhado para o
exercicio eficiente das fungées que lhe szo atribuidas somente no contro-
le e fiscalizacio das cerca de mil sociedades de capital aberto que atuam
no Pais. Esse fato, “per se”, é causa de muito ceticismo em relagio 2
eficicia do papel que essa instituigio pode exercer no disciplinamento
do mercado de tituios incentivados (onde atuariam, como se frisou,
mais de trés mil empresas), se nio ocorrerem mudancas significativas
no quadro de deficiéncias que ela hoje apresenta.

MEDIDA Nz 5:
Obrigatoriedade de auditoria externa independente em empre-
sas incentivadas, durante o periodo de implantagio do projeto.

A importincia dessa medida foi defendida por praticamente todos
os participantes da COMIF, preocupados com a dificuldade de se obte-
rem dados mais confidveis sobre o desempenho eondmico-financeiro das
empresas incentivadas.

O fato de ter havido resisténcia 4 implantagio dessa medida, con-
forme se ressaltou nos comentirios relativos 2 Medida n¢ 4, especialmen-
te a nivel de agéncias administradoras desse sistema de incentivos e, mui-
to particularmente, entre aquelas que apresentam maiores deficiéncias
no exercicio dessa administragdo, s6 vem corroborar a positividade da
medida e a provivel eficicia de sua implementagio.

Sobre as condigGes para obtengido dessa eficdcia, na prética, atente-
se para os comentdrios sobre a Medida n° 4, que se articula estreitamen-
te com a medida ora focalizada.

MEDIDA N: 6:
Defini¢io de um papel mais destacado para os Bancos Opera-
dores na reorganizagio e administracao dos fundos de incentivos.

Pouco efeito pritico resultou dessa medida, ndo obstante a reitera-
da insisténcia dos bancos, junto is respectivas agéncias, no sentido de
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fazerem uma divisio mais eqilitativa de atribuigdes e tarefas relativas 2
reorganizagio (implicita na idéia de reforma) e administragio desse siste-
ma de incentivos.

Tradicionalmente, os bancos se ressentem do papel passivo que
lhes tem sido reservado nesse sistema: gerenciam a caixa dos fundos, re-
cebendo e liberando recursos financeiros; controlam as opgoes respecti-
vas e a emissio dos Certificados de Investimentos (Cls) em articulagio
com a SRF/MF; administram a respectiva carteira de a¢des; organizam
e colaboram na promogio dos leildes desses titulos incentivados e, em
especial, sio cobrados com relagio a iniciativas visando a dinamizagio
do mercado secunddrio desses titulos e ao fortalecimento patrimonial
dos fundos. Contudo, exercem pouquissima influéncia no tocante i sele-
¢io dos projetos a incentivar e com relagio ao controle sobre o “float”
de recursos intermediados, cujas liberagGes dependem exclusivamente
de autorizagées emanadas das Agéncias.

No imbito da COMIF, esse assunto foi ventilado algumas vezes,
daf surgindo uma variada lista de sugestdes.

A nivel da legislagio de reforma, o Decreto n? 93.607/86 tratou
do assunto nos seguintes dispositivos:

— Art. 5%: onde se estabeleceu que a certificagio da implantagio
de projetos, bem como a alienagdo de agdes das empresas incentivadas,
dependem de fiscalizagio prévia e emissio de parecer conclusivo que se-
riam de responsabilidade conjunta da Agéncia e do banco operador;

— Art. 72: que atribuiu is agéncias e aos bancos a elaboragio do
“relatério detalhado” a que se refere o inciso segundo do Art. 10 do
D1.-1.376/74 (vide comentirios 2 Medida n? 8); e

— Art. 8: onde se estabelece que as agéncias, “em conjunto com
os bancos operadores, (...) adotario medidas visando ao aperfeigoamen-
to do processo de sele¢io de projetos, inclusive no tocante i andlise téc-
nica, econdémica, financeira, social, ambiental e institucional, bem co-
mo aos processos de acompanhamento, fiscalizagio e avaliagdo de resul-
tados.”
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Tudo indica que a pendéncia em relagio ao cumprimento desses
dispositivos se deve menos i exaustiva identificacdo dos processos admi-
nistrativos ¢ das dreas de atribuigoes especificas em que os bancos pode-
riam exercer um papel positivo em apoio i atividade das agéncias e mais
A nio-institui¢io de uma instincia colegiada, provavelmente sob a coor-
denagio do Ministério do Interior, com atribuigSes de articular agéncias
e bancos na amarragio de decisbes conjuntas (e na aceitagio de uma re-
divisio de poderes) nesse campo.

MEDIDA N: 7:
Exigéncia de estudo de viabilidade econémica para todos os
projetos pleiteantes a incentivos, e recomendagio para melho-
ria da qualidade da andlise e avaliagio de projetos, bem co-
mo de seu acompanhamento, fiscalizagio ¢ avaliagdo de resul-
tados.

Essa medida foi discutida no imbito da COMIF, sobretudo em
fungio do que ocorria na drea do FISET—Reflorestamento, onde simples-
mente inexistia qualquer esfor¢o de avaliagio econdmica dos projetos
pleiteantes a incentivos como condigio para sua aprovagio.

Nos fundos regionais, o problema se apresentava sob ingulo dife-
rente: tratava-se de introduzir methorias na metodologia tradicional de
avaliagio econdmica e financeira dos projetos com vistas a aferir, adequa-
damente, os beneficios e custos sociais respectivos.

Em todos os fundos, fazia-se necessdrio tornar mais eficientes o
acompanhamento e a fiscalizagio dos projetos.

A aplicagio da primeira medida nido teve tempo de ganhar efetivida-
de dado:

a) o adiamento concedido ao IBDF para aplicagio das medidas bai-

xadas pela Reforma; ¢
b) a posterior revogagio “tout court” do incentivo ao refloresta-
mento a partir de 1989.

Com relacao i segunda medida, isto é, de recomendagio aos fun-

dos regionais para melhoria de métodos de trabalho nessa drea, esse dis-
positivo da legislagdo de reforma pode ser incluido no rol dos que se tor-
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naram letra morta, sem qualquer providéncia ou avango significativo a
registrar. O mesmo pode ser dito com relagio 3 terceira medida ou reco-
mendacio.

A vista desses resultados, é oportuno ressaltar a grande atualidade
do diagnéstico que, sobre o tema, a COMIF levantou em seu relatério
de 1986, capitulo “Procedimentos de Anilise para Selegio de Projetos
adotados pelas Agéncias Administradoras dos Fundos de Incentivos (FI-
NOR, FINAM, FISET, FUNRES)”:

“A anilise utilizada ¢ preciria do ponto de vista metodolégico e
deficiente em relagio aos objetivos perseguidos pelas Agéncias de Desen-
volvimento que administram a politica dos incentivos; trata-se de um
mero exercicio de enquadramento dos projetos is normas legais e, des-
ta forma, cerceia a capacidade de os relatérios transmitirem as reais con-
tribuigbes que os projetos poderiam trazer ao desenvolvimento da 4rea
ou setor incentivado.

Os critérios de andlise de projetos sio diferenciados entre as Agén-
cias gestoras, o que conduz, is vezes, a0 mau uso dos recursos financei-
ros €, muitas vezes, i saturagio de projetos incentivados em uma mes-
ma drea. A pouca integracdo entre as Agéncias gestoras dos incentivos
e a atuagio destas, de forma excessivamente compartimentalizada, fazem
gerar casos de superposigao de agoes.

O acompanhamento da implementagio dos projetos é inadequado.
Trata-se de uma mera verificagio da execugio fisico-financeira dos proje-
tos, tornando dificil a corregio, em tempo hibil, dos desvios ocorrentes.

O processo de melhoria da atividade de anilise ¢ prejudicado devi-
do ao divércio existente entre as equipes de trabalho que deveriam ope-
rar articuladamente: isolam-se, de um lado, as equipes de anilise e, de
outro, as de fiscalizagio e acompanhamento dos projetos.

Inexiste acompanhamento do projeto apés a sua implantagio, o
que torna impossivel a verificagio do grau de atingimento das metas es-
pecificadas pelos projetos originais e, conseqiientemente, prejudica as
avaliagdes macroecondmicas e sociais das agéncias de desenvolvimento,
bem como as atividades de planejamento das mesmas.
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As agéncias nio adotam um método efetivo de avaliacio social de
projetos. Utilizam um método substitutivo de pontuagio que, pretensa-
mente, leva em conta principios de anilise social, mas que, simplesmen-
te, € usado para enquadrar os projetos em faixas de prioridades que de-
terminam a participa¢do dos incentivos no investimento total.”*

MEDIDA N: &:
Regulamentagio e redisciplinamento do processo de or¢amen-
tagio anual dos Fundos de Incentivos (FINOR, FINAM e
FISETs)

A orgamentagio anual das aplicagdes dos fundos, prevista no
DL-1.376/74 (Artigo 10), ainda dependia de uma regulamentagio opera-
cional que pudesse dar maior eficdcia ¢ transparéncia a esse processo,
por ocasido da reforma de novembro de 1986.

Tentou-se avangar nessa regulamentagio através do disposto nos
artigos 6° e 72 do Decreto n? 93.607. Contudo, até agora, pouco de efeti-
vo se conseguiu nessa irea. A simples transcrigio desses dispositivos per-
mite avaliar melhor o potencial de seu alcance:

“Art. 62 — Para efeito de cumprimento do § 12 do Artigo 10 do
Decreto-lei n¢ 1.376, de 12 de dezembro de 1974, o or¢gamento de com-
prometimento dos fundos, em fungio dos quais serio efetivadas as apro-
vagbes dos projetos de investimentos, conterio elementos justificativos
das alocag¢bes previstas, com a indicagio de prioridades, objetivos, metas
e dos programas regionais e setoriais a serem implementados com recur-
sos dos incentivos fiscais, destacando os aspectos de interiorizagio do
desenvolvimento, mediante a execugio de programas especificos.

Art. 72 — Anualmente, até 31 de janeiro, as agéncias de desenvol-
vimento ¢ os bancos operadores dos fundos, através dos Ministérios a
que estio vinculados, submeterio ao Conselho de Desenvolvimento Eco-
némico-—CDE o relatério detathado 2 que se refere o § 20 do artigo 10
do Decreto-lei n? 1.376, de 12 de dezembro de 1974,

*  Transcrigdo sintética das exposigdes e debates do “Semindrio sobre Avaliagio de Proje-
tos com Incentivos Fiscais”, promovido pelo CENDEC/IPLAN/IPEA-SEPLAN-PK,
Brasilia/DF, em dezembro de 1985. O seminirio foi organizado e dirigido pela equi-
pe de Consultores da COMIF, com apoio do CENDEC, e dele participaram, dentre
outros, técnicos representantes das seguintes agéncias: SUDENE, SUDAM, IBDF, SU-
DEPE, EMBRATUR e GERES/BNDES.
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Pardgrafo tnico — QO relatério a que se refere o capur deste arti-
go apresentard informagées detalhadas e analiticas sobre o desempenho
do fundo e respectivos programas apoiados, por setor ou subsetor econé-
mico, projeto a projeto, compreendendo;

a) compromissos acumulados até o encerramento do exercicio anterior;
b) realizagbes do exercicio anterior, confrontadas com o planeja-
mento de metas fisicas e financeiras perseguidas pela agéncia e
com o or¢amento de comprometimentos do Fundo respectivo,
aprovado pelo Conselho de Desenvolvimento Econdmico—CDE;

c) impactos s6cio-econdmicos dos programas em relagio 2 politi-
ca regional e setorial;

d) ganhos de eficiéncia conseguides no periodo, relativamente a
operacionalidade do fundo, processos e métodos de trabatho
adotados;

e) destaque dos principais aspectos, problemas enfrentados, conclu-
sGes e sugestdes para aperfeigoamento.”

Tanto a SUDENE quanto a SUDAM ensaiam, desde 1987, a elabo-
ragio do relatério detalhado referido no Art. 72, A SUDENE avanga
no aprimoramento desse processo de trabalho e, j4 neste ano, apresen-
tou um relatério substancialmente mais analitico e abrangente que os
dois primeiros, mas, ainda assim, insuficiente em relagdo as exigéncias

do Art. 7°.

De outro lado, 2 SUDAM apresentou os seus dois primeiros relat6-
rios com pouquissimas informagoes, deixando de apresentar (ou de ela-
borar) o terceiro relatério, em 1989, talvez em decorréncia das dificulda-
des administrativas por que passou o 6rgio, com a substituigdo de seu
superintendente, acionada em meio a um processo politico rumoroso e
complexo, que envolveu praticamente todas as instincias administrativas
dessa agéncia.

Relativamente 4 proposta orgamentéria das agéncias, deve-se obser-
var que praticamente nada foi feito no sentido de enriquecer-lhe o conre-
ido informativo, na linha do que determina o Art. 6. Tais propostas
continuam pegas lacénicas, extremamente sintéticas e pobres, que objeti-
vam o mero cumprimento de uma formalidade legal.

Mais importante: o processo de repasse de recursos da drea econd-
mica (SRF e STN, do Ministério da Fazenda) para o dmbito regional
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(BNB/SUDENE e BASA/SUDAM, do Ministério do Interior) corre
a0 largo do processo orgamentirio, como se se tratassem de duas siste-
maticas de trabalho estranhas entre si. Isso torna o planejamento das apli-
cagoes desses fundos e a avaliagio da execugio das politicas e programas
apoiados, figuras de retérica, atividades burocriticas insipidas, puro di-
versionismo com papéis.

Em 1989, tentou-se ainda, na drea da SEPLAN (que exerce a Secre-
taria Executiva do CDE), tornar esses processos de orgamentagio e exe-
cugio financeira mais atrelados um ao outro, de modo a se reforgarem
mutuamente, mas essa iniciativa resultou também frustrada, porque hd
necessidade de mudangas no préprio DL-1.376/74, mais especificamen-
te no inciso primeiro do seu Artigo 10, para que se consiga uma amarra-
¢io administrativa realmente eficaz desses processos e métodos de trabalho.

A conclusio a tirar, com relagio i eficdcia dessa medida, ¢ de que
ela foi cumprida apenas parcialmente, carecendo ainda de uma coordena-
¢3o intragoverno, que possa dar maior celeridade i sua implementagio.

MEDIDA N: 9;
Redugio de 75 para 50% da parcela maxima de financiamen-
to do investimento total mediante incentivos; de 100 para 50%,
no caso dos projetos de reflorestamento. Nos projetos de re-
formulagio ou ampliagdo, esse limite foi reduzido para 40%.

Essa medida passou a vigorar imediatamente para todos os fundos,
mas foi recebida de forma diferenciada, a nivel operacional, por parte
de cada uma das principais agéncias de desenvolvimento.

Em conjunto com a Medida n¢ 10, constituiu o principal bloco de
decisdes da reforma de novembro de 1986 com vistas a uma melhor dis-
tribuicio dos recursos dessa sistemdtica de incentivos, beneficiando, em
geral, os projetos de menor porte ¢, particularmente, aqueles que preten-
dem implantar novos empreendimentos (“vis-a-vis” os de reformulagao
e/ou que almejam ampliar suas capacidade produtiva ji instalada), bem
como os projetos de origem local, como é nitidamente o propésito da

Medida n® 10.
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A SUDENE baixou portaria adequando o seu sistema de prioriza-
¢io e pontuagio de projetos a0 novo limite percentual estabelecido pa-
ra o cilculo dessa parcela.

Avaliagdes realizadas, pelo préprio 6rgio, indicavam que 2 média
de participagio “ex-post” dos incentivos nas inversdes totais dos 100
maiores projetos—FINOR tinha ficado em torno de 35%, até 1985. Is-
so garantia boa margem de tranqiiilidade com relagdo ao ndo comprome-
timento do nivel de viabilizagdo da maioria dos projetos com o méaxi-
mo de 50% de participagio “‘ex-ante” (SUDENE/BNB, 12:81-4).

Ao contrdrio do que se observou na SUDENE, a administragio
da SUDAM manifestou evidente mi vontade em relagio ao correto cum-
primento dessa norma.

Nio obstante a insisténcia dos representantes da SEPLAN e do
Ministério da Fazenda, nas reuniées de seu Conselho Deliberativo (CON-
DEL) -~ vide, a propésito, as atas das reunides de 6.11.87 e 14.03.88,
dentre outras — o érgio nio modificou o seu regulamento operacional
(Resolugio CONDEL n¢ 2.525/76 objetivando sua adaptagio ao Decre-

to que baixou essa medida.

Os projetos passaram a ser aprovados com a previsdo de participa-
¢io dos incentivos 2o nivel miximo de 50% das inversdes totais, quan-
do fossem de implantagio, e de 40%, quando de reformulag¢do ou amplia-
¢io, sem qualquer consideragio em relagio a faixa de prioridade alcanga-
da (A, B, C etc.) de acordo com o sistema de pontuagio explicitamente
aplicado, a nivel técnico, por ocasido da respectiva avaliagio.

Na pritica, isso significava que o 6rgido tornava letra morta todos
os seus préprios critérios de aferigio dos méritos apresentados pelos pro-
jetos, concedendo a todos eles — de maior ou de menor prioridade —
igual nivel de apoio financeiro, sem deixar de cumprir, por outro lado,
pelo menos formalmente, a norma geral fixada pela legislagio federal.

Essa metodologia de trabalho se tornava ainda mais absurda quan-
do se constatava que, para os projetos industriais classificados em faixa
posterior 3 “C” — que tinham direito a menos de 50% das inversGes
sob a forma de incentivos, quando prevalecia o méximo de 75% para o
projeto de faixa “A” — essa participagio alcangava agora a parcela mdxi-
ma possivel, o que implicava colocar esse projeto, na pritica, em nivel
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de prioridade superior (ou pelo menos igual) ao das primeiras faixas de
prioridades constantes da Resolugdo referida.

Até meados de 1989 nio se tinha noticia de mudangas nessa orien-
tagio adotada pela administragio da SUDAM. O registro circunstancia-
do de suas conseqiiéncias para o sistema de incentivos, neste espago, ser-
ve como exemplo da forte resisténcia com que a agéncia recebeu a maior
parte das medidas que consubstanciaram a reforma de novembro de 1986.

MEDIDA N: 10:
Represamento nos Fundos, em reforgo dos recursos aplicdveis
em “projetos de terceiros”, de 20% do valor das opgdes que
seriam destinadas a “projetos préprios”.

Conforme ji ressaltado nos comentérios sobre a Medida n? 9, essa
decisio teve, provavelmente, relativa importincia na melhor distribuigao
dos recursos dos incentivos, fortalecendo financeiramente os fundos pa-
ra 0 apoio a maior quantidade de projetos de menor porte e de origem local.

Deve-se sublinhar, também, que essa decisio veio quebrar a inte-
gridade de um direito que beneficiava os optantes de “projetos préprios”,
desde que esses incentivos foram criados no inicio dos anos sessenta,
obrigando esses optantes a contribuirem com parte de sua opgio para
os “projetos de terceiros”, selecionados pelas agéncias, segundo a siste-
mdtica operacional regularmente estabelecida.

Neste sentido, a consolidagdo dessa norma e o aprimoramento de
sua implantagdo (por exemplo, garantindo-se que os recursos represados
passem a favorecer efetivamente os projetos nio-préprios) sinalizam no
rumo de facilitar uma reformulagio geral do “esquema do Artigo 18”
na linha do que talvez venha a constituir a melhor alternativa para a coi-
bigio das aplicagdes via “‘artigo dezessete-e-meio”, objeto de comenti-
rios no tépico relativo 3 Medida n° 1.

4. CONCLUSOES E RECOMENDACOES

Avaliando-se a reforma de novembro de 1986, a partir dos percal-
¢os observados durante a sua implantagio, pode-se concluir que ela apre-
sentou, de maneira geral, os seguintes resultados:
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a) elevado nivel de eficicia, quando se voltou para eliminar distor-
¢Oes na captagio dos recursos incentivados, ancoradas em regula-
mentagio operacional estabelecida diretamente por lei ou decre-
to de nivel federal (as Medidas n3s 1 e 3, do capitulo anterior,
sio exemplo disso);

b) razodvel eficdcia, quando 2 eliminagio dessas distor¢oes e de ou-
tras dependia de regulamentacgdo operacional de dmbito adminis-
trativo, a cargo das agéncias de Governo (Ministérios com atri-
bui¢bes na coordenagio de politicas regionais; agéncias de regu-
lagio de mercado; agéncias de desenvolvimento regional, com
énfase para o papel destas; e bancos operadores), como provi-
déncia secundiria ou conseqiiente ao que fora decidido ao nivel
da legislagio federal. A maior parte das medidas arroladas no
capitulo anterior enquadra-se nesta categoria;

¢) eficicia minima, quando propds a methoria dos métodos e pro-
cessos de trabalho relacionados ao planejamento e 4 orgamenta-
¢do dos recursos veiculados, bem como i anilise, avaliagdo, sele-
¢do, fiscalizagio e monitoramento dos projetos incentivados
e/ou quando havia a necessidade de alterar — em busca de maior
eficiéncia — o elenco de atribuigdes e poderes dos érgios publi-
cos envolvidos na administragio desse sistema de incentivos; e

d) eficdcia direta praticamente nula, quando a implantagio da medi-
da deveria implicar elimina¢do ou redugio do nivel de subsidios
embutidos na sistemdtica e/ou maior autonomizagio, ainda que
a médio/longo prazo, dos fundos de investimentos, em relagio
a sua fonte praticamente hegemonica de recursos — os incenti-
vos fiscais — como foi 0 caso da Medida ne 2.

Além disso, deve-se ressaltar o fato, aparentemente contraditério,
de que o surgimento de uma distorgdo mais complexa (como foi o caso
das captacdes onerosas de incentivos através do “esquema do Artigo de-
zessete-e-meio”’, comentado no capitulo anterior) se deveu, em larga
medida, ac alto nivel de eficicia conseguido com a implantagio das Me-
didas n%s 1 e 3, num contexto de inseguranga e escassez crescentes na
oferta desses recursos, indicando isso a ocorréncia de mera substituigio
de uma distorgao “velha” (o caso das captagdes mediante as ““falsas coli-
gacdes” do Artigo 18) por uma “nova”.

Contudo, nio se pode esquecer que essa “nova” distorgio, em es-
séncia, difere muito pouco das que esse sistema de incentivos conjurou
desde a sua criagdo, sinalizando assim para a persisténcia de problemas
estruturais irresolvidos, o que obriga a que, no limitado espago deste ar-
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tigo, se descortine, criticamente, a evolugio dessa sistemética, desde a
sua origem, na tentativa de identificar tais problemas e recomendar pos-
siveis solugdes.

E o que se faz a seguir, organizando a exposi¢io mediante agrupa-
mento e listagem dos problemas considerados de maior relevincia:

a) Problemas a nivel da sistemi4tica legal reguladora desses incentivos

i) Organizagao de projetos mediante captagdo de incentivos, em
mercado privado, de acordo com o “esquema do Artigo dezesse-
te-e-meio”’,

Essa questio foi discutida com mais detalhe nos comentidrios feitas
sobre a Medida n? 1.

Objetivando a correcio dessa “distor¢io”, o Ministério do Inte-
rior propds ao Governo Federal, através da E.M. n¢ 067/GM,. de 13
de outubro de 1989, um Projeto de Lei contendo o seguinte dispaositivo
saneador: (...).

“Art. 10 — Incorrerio nas mesmas penas cominadas ao crime de
sonegagio fiscal, definido na Lei n? 4.729, de 14 de julho de 1965, au-
mentadas de um ter¢o, com abertura obrigatéria do comperente proces-
so administrativo, os dirigentes ou servidores dos érgios e entidades da
Administragio Puablica, direta ou indireta, que assegurarem ou propicia-
rem a aplicagio, nos projetos aprovados pela SUDENE ou pela SUDAM,
de recursos oriundos das dedugdes de que trata o art. 11, item I, letra
“A”, do Decreto-lei n? 1.376, de 12 de dezembro de 1974, em descon-
formidade com a estrita sistematica estabelecida nos arts. 17 e 18 do refe-
rido diploma legal”.

Referido projeto, assumido pelo poder executivo, encontra-se em
tramitagio no Congresso Nacional. Contudo, subsistem duvidas sobre
a total eficicia do dispositivo ai transcrito, se nio forem introduzidas
novas limitagdes quantitativas e qualitativas, na utilizagio dos incentivos
fiscais via “esquema do Artigo 18 e/ou se ndo se impuserem limites
percentuais diferenciados para as opgoes em favor do FINOR e do FI-
NAM, reduzindo-se o teto percentual deste dltimo fundo, em cuja ad-
ministragio os problemas do “dezessete-e-meio” afloraram e foram de-
tectados oficialmente. Essas limitagoes seriam estabelecidas em lei e sina-
lizadas via orgamentagio anual dos recursos incentivados.
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Além disso, esse aparato legal restritivo seria complementado pela
regulamentagio, a nivel de Lei Complementar e ordindria, do dispositi-
vo constitucional que submete a gestio administrativas e operacional
dos 6rgaos publicos aos procedimentos de auditoria interna ¢ externa (em
especial, Artigos 71, IV e 74 da Constituigio Federal). Entende-se ain-
da que providéncias deveriam ser tomadas, a nivel dessa legislagio, pa-
ra que as “aplicagbes com incentivos fiscais” passem a receber tratamen-
to andlogo a0 das “despesas piblicas”, para o fim de aplicagdo e eficicia
dessas auditorias,

ii} Nio regulamentagio das aplicagdes dos fundos em contraparti-
da 2 emissdo de debéntures por parte das empresas com “proje-
tos de terceiros” ou “do Artigo 17",

Essa questio ficou relegada a segundo plano depois que foi revoga-
das a obrigatoriedade dessa forma de aplicagio para os projetos do FI-

SET e os agropecudrios dos fundos regionais, prevista na reforma de no-
vembro de 1986.

Todavia, a regulamentagio dessa alternativa se faz necessdria, a cur-
to prazo, para maior flexibilizagdo da operacionalidade dos fundos e, a
médio/longo prazo, para abrir novas perspectivas de autonomizagio fi-
nanceira desses fundos em relagdo 2 sua, praticamente exclusiva, fonte
de recursos de hoje, os incentivos fiscais.

Com efeito, através das operagdes com debéntures (especialmente
da modalidade nio-conversivel em ag¢bes, que corresponde a um emprés-
timo reembolsdvel, na pritica) seria possivel iniciar o processo de transfor-
magdo desses fundos em “fundos rotativos”, aproximando-os, também,
das priticas e técnicas consagradas pelo comércio bancirio usual.

Por outro lado, a partir dessa abertura, os administradores desse
sistema poderiam operar com maior grau de liberdade visando ao fortale-
cimento patrimonial da carteira de agées dos fundos, onde normalmen-
te se reflete o desgaste da aplicagdo de recursos, em cardter exclusivo,
contra a emissdo de agdes de empresas-titulares de projetos de qualquer
porte, ramo ou setor de atividade.

Aspecto importante dessa regulamentagio diz respeito s condi-

goes de prazo ¢ encargos financeiros desses financiamentos: cumpriria
estabelecer uma escala diferenciada de prazos de caréncia e vencimento,
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de modo a compatibilizé-los com os prazos de implantagio e maturagio
dos projetos incentivados; os encargos financeiros também deveriam ser
fixados de forma diferenciada e favorecida, dependendo do tipo de proje-
to e da escala de prioridade em que este venha a se enquadrar.

A previsio de subsidios financeiros, de preferéncia, explicitamen-
te pré-pactuados, seria condigio indispensavel para viabilizar a consolida-
¢io dessa forma de financiamento como alternativa 2 atual, ji que esta,
contemplando a emissdo de agdes para praticamente a totalidade dos pro-
jetos, embute subsidios significativos, distribuidos, no entanto, aprioris-
ticamente, ¢ de forma indiscriminada, sem levar em conta o tipo, as pe-
culiaridades técnicas e econémico-financeiras e a prioridade do projeto
apoiado. Esses subsidios poderiam assumir a forma de descontos no valor
das prestagdes vincendas dos empréstimos, concedidos sob condigées,
isto €, somente ap6s constatado que o projeto estd implantado ou com
seu cronograma de implantagdo (e os desembolsos relativos as contrapar-
tidas de recursos préprios) rigorosamente em dia.

Associada a recomendagio do subitem “a”, essa regulamentagio
— além das vantagens técnicas que apresentaria — constituiria medida
extremamente oportuna, se introduzida a curto prazo, tendo em vista o
grande reforgo financeiro de que serdo beneficidrios o FINOR e o FI-
NAM, em 1990, quando as opg¢des fiscais em seu favor deverio aumentar
significativamente, em termos reais segundo estimativa conservadora
em decorréncia da indexagdo plena prevista para essas opgdes pela Lei
n? 7.918, de 7 de dezembro de 1989.

b) Problema de Planejamento, Coordenagio e Informagio

1} Inexisténcia de uma instincia central de planejamento, de prefe-
réncia sob a forma colegiada, encarregada de coordenar a discus-
sdo, proposi¢io e a implantagio de medidas de arvalizagio, aper-
fei¢oamento e reforma desse sistema de incentivos.

A gravidade desse problema ficou patente desde a experiéncia com
a reforma que instituiu os fundaos de investimentos, em 1974. A legisla-
¢io bdsica foi baixada apés discutidas e avaliadas as medidas quanto a
sua adequabilidade e conseqiiéncias; mas daf para a frente o processo foi
travado, permanecendo o sistema como que “‘solto no ar”, sujeito a regu-
l[amentagGes e consertos limitados e parciais, oriundos de iniciativas des-
coordenadas, seja da drea fiscal-tributdria, seja da de planejamento e or-
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gamento, seja da instincia coordenadora das politicas de desenvolvimen-
to regional e setorial.

A mesma experiéncia se repetiu com a reforma de novembro de
1986 (inspirada nas recomendagbes da COMIF). As complementages
advindas logo em seguida A promulgagio da legislagio que substantivou
a reforma, resultaram de iniciativas isoladas, discutidas e avaliadas ape-
nas em 4reas restritas do Governo, alheias A prépria COMIF, e visaram
antes a reduzir o alcance dessa reforma — como foi o caso do Decreto
que isentou o IBDF, como administrador do FISET—Reflorestamento,
de cumprir algumas das mais importantes medidas reformadoras — do
que propriamente a refor¢i-la em suas intengées de mudanga, mediante
a regulamentagio operacional indispensdvel para a correta e plena implan-
tagao de algumas das medidas mais relevantes entio contempladas (exem-
plo disso: a Medida n: 2, de obrigatoriedade das debéntures para os pro-
jetos do FISET e do setor agropecudrio dos fundos regionais).

ii) Inexisténcia de pesquisas periédicas, abrangentes e isentas, so-
bre os resultados das politicas de desenvolvimento viabilizadas
pelos incentivos, a nivel setorial e regional.

A constatagio dessa deficiéncia vale para os incentivos fiscais de
maneira geral, mas no caso das politicas de desenvolvimento regional
voltadas para o Nordeste ¢ 2 Amazénia isto soa como coisa mais grave,
dado o préprio agravamento dos problemas sociais dessas regides (segun-
do as estatisticas oficiais) ¢ o grande interesse que o tema desperta jun-
to a universidades e centros de pesquisa académica de todo o Pais.

As poucas pesquisas e estudos mais abrangentes, de que se dispdem,
resultaram de iniciativas da SUDENE e do BNB, como foi o caso do
estudo concluido em 1980 (MINTER/SUDENE/BNB) e da recente pes-
quisa que esses 6rgios oficiais vém concluindo, tendo como tema os in-
centivos do FINOR,

Por outro lado, a maior parte dos dados disponiveis sobre o assun-
to (estatisticas de emprego, investimentos etc.) resultam de levantamen-
tos feitos nos projetos aprovados e, portanto, refletem mais intencées
ao invés de fatos.

Persistem dificuldades crénicas em relagio a esse tema, tornando
a sua pouca transparéncia para andlises e avalia¢bes mais isentas um argu-
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mento adicional que, em vez de reduzir, reforga as suspeitas de ineficién-
cia e baixo nivel de eficicia desse sistema de incentivos.

iii) Inexisténcia de um sistema de acompanhamento do desempe-
nho conjuntural, “lato sensu”, das empresas-projetos implanta-
das ¢ em implantagio.

Essa deficiéncia também é grave e reforga, pela base, o problema
focalizado no subitem “b’’, anterior.

O acompanhamento tradicionalmente exercido pelas agéncias vol-
ta-se mais para verificar a posigio da execugio das inversdes previstas
nos projetos.

Imagina-se que uma determinagdo mais positiva no sentido de cor-
rigir essa deficiéncia abriria campo de trabalho extremamente frutifero
para a agio conjunta das agéncias e bancos operadores no sentido do for-
talecimento desse sistema de incentivos.

Por outro lado, um sistema de acompanhamento com esse perfil
poderia operar paralelamente aquele que se acha em implantagio no im-
bito das atribuigées da CVM e dos bancos operadores, regulado pela
Instrugio Normativa/CVM n? 92/88, com a grande vantagem de pode-
rem se apoiar mutuamente, mediante a permanente “‘checagem” e troca
de informagées e dados de interesse comum.

c) Recomendagdes visando i complementacio da reforma de no-
vembro de 1986

i) Valorizagio do papel dos bancos operadores na administragio
desse sistema de incentivos.

A passividade dos bancos nessa administragio é um problema cro-
nico que depde contra a Coordenagio Ministerial desse sistema e as pré-
prias agéncias, que pouca sensibilidade tém demonstrado diante dessa
questdo.

Parece evidente, no entanto, que a solu¢io desse problema depen-

de menos das agéncias e bancos do que da Coordenagio Ministerial que
os supervisiona.

A. econ. Nord,, Fortaleza, v. 21, n. 1, p. 9-66, jarvimar. 1990 57



[50]

A esse nivel, uma redefini¢io dos papéis desses organismos, nessa
administracio, seria extremamente recomenddvel e mais do que oportu-
na, dependendo apenas de que haja efetiva decisdo politica ¢ de que se
encontrem meios objetivos para se fazer cumprir o que a legislagio j4
estabelece sobre o tema (especialmente, Artigos 52, 7¢ e 82 do Decreto
ne 93.607/86).

ii) Reestruturagio institucional da SUDAM com vistas a revalori-
zar a atuagio desse 6rgio na administragao dos incentivos veicu-
lados pelo FINAM.

Para a maioria dos técnicos e analistas governamentais que militam
na drea de politicas regionais € evidente a fragilidade técnica, administra-
tiva e financeira da SUDAM ante a magnitude dos problemas que esse
sistema de incentivos coloca e ante a prépria dimensio fisica do territo-
rio sobre o qual a SUDAM exerce a sua jurisdigdo.

Neste sentido, a SUDAM constitui literalmente um 6rgao simbdli-
co: nio marca presenga visivel na maior parte dos Estados e Territ6rios
onde teoricamente deveria atuar, com exce¢io do Pard, onde mantém
sua sede, Mato Grosso e provavelmente o Amazonas, especialmente
em Manaus, onde opera em apoio s a¢des das SUFRAMA.

Essa reestruturacio — com reforgo significativo do aparato técni-
co e da capacidade operacional da SUDAM — ¢, hd tempos, defendida
pelos profissionais mais responsiveis que atuam dentro e fora dessa Su-
perintendéncia, tratando-se de tema que deveria ser colocado em primei-
ro plano, por ocasido da retomada do planejamento das agles oficiais
visando ao desenvolvimento da Amazénia.

Além disso, um projeto dessa natureza aproximaria mais a adminis-
tragio dessa tmportante agéncia da esfera de decisdes federal, eliminan-
do barreiras que se consolidaram ao longo do tempo em fungdo do apa-
rente abandono a que o érgio foi relegado.

iii) Reaparelhamento técnico e administrativo da CVM de modo a
dar condigoes a essa entidade de atender satisfatoriamente a no-
va demanda de servigos suscitada pelo disciplinamento do Mer-
cado Secundirio de Titulos Incentivados (MSTI).
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Essa questio j4 foi objeto de comentdrios quando se tratou da Me-
dida n? 4 no capitulo anterior.

Nesta oportunidade, reitera-se na recomendagio tendo em vista a
importancia atribuida 20 papel da CVM na regulagio desse mercado, co-
mo recurso estratégico para a corregio de disfunges tradicionalmente
refletidas nos resultados da gestio da carteira de titulos dos fundos, oriun-
dos das aplicagoes de recursos incentivados em “projetos de terceiros™.

Entre essas disfuncoes, destaca-se a distribuigdo e apropriagio de
importantes subsidios financeiros sem uma clara correspondéncia com
o mérito econdmico dos projetos, como decorréncia de elementos e atitu-
des contraditérias, facilmente assimildveis pela complacéncia desse siste-
ma de incentivos, o qual tende a premiar mais, e com maior freqiiéncia,
aquelas empresas-projetos que, além de menor visibilidade, apresentam
retornos produtivos de menor significagio.

Ressalte-se, finalmente, que essa recomendagio é consentinea com

a medida sugerida em 7.5, objetivando o fortalecimento e o aperfeigoa-
mento desse sistema, a partir da corregio de suas fragilidades mais graves.
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TABELA 1
Distribui¢ic Percentual dos Incentivos Fiscais do IRP], Segundo Fundos e Programas(a)

FISET
FINOR FINAM Total (B)/(A)
Exercicio PIN PRO Q o
(A) (B) . Reflores- TERRA (%) (%)
Pesca Turismo  amento

1962 100,08 — — —_ — —_ — 100 —
1963 87,5 12,5 —_ — —_ — — 100 14,3
1964 91,6 8,4 —— — — — - 100 9,2
1965 92,0 8,0 — — — — — 100 8,7
1966 82,9 17,1 —_ — _— — — 100 20,6
1967 76,0 22,0 2,0 — — — — 100 28,9
1968 64,5 22,8 6,1 5,0 1,6 — — 100 35,3
1969 56,3 23,4 12,5 4,0 3,8 —_ — 100 41,6
1970 54,0 221 13,4 3,9 6,6 — — 100 40,9
1971 32,7 14,6 7.0 2,9 12.8 30,0 — 100 44.6
1972 24,1 9,0 3,3 2,3 12,0 30,5 18,8 100 37,3
1973 24,7 8,4 2,3 2,5 12,4 29,9 19,8 100 34,0
1974 23,9 9,4 1,2 2,2 12,7 30,4 20,2 100 39,3
1975 27,2 8,6 1,1 1,3 9,8 31,2 20,8 100 3.6
1976 21,8 7.3 0,8 1,5 15,9 31,6 21,1 100 33,5
1977 21,1 7,4 0,6 0,9 16,5 32,1 21,4 100 35,1
1978 19,9 7.8 Q,5 c,8 19,8 30,7 20,5 100 39,2
1979 19,6 8,3 0,4 1,1 20,1 30,3 20,2 100 42,3
1980 20,2 8,7 0,4 1,1 19,4 30,1 20,1 100 43,1
1981 21,6 8,5 Q0,4 0,9 18,6 30,0 20,0 120 39,4
1982 23,2 9.8 0,3 0,7 16,0 30,0 20,C 100 42.2
1983 23,4 8,5 0,4 0,8 15,9 30,0 20,0 100 36,3
1984 25,3 8.8 G,4 0,8 14,7 30,0 20,0 100 34,8
1985 28,0 7.9 0.3 0,5 13,3 30,0 20,0 100 28,2
1986 26,2 14,5 0,1 0,6 8,6 30,0 20,0 100 55,3
1987 25,5 14,9 - 0,5 9,1 30,0 20,0 100 58,4
1988(b) 28,5 30,9 — — 0.6 24,0 16,0 100 108,4
1988(c}) 34,4 25,0 — —_ 0.6 240 16,0 100 72,7

FONTES: CIEF/MF, DEMEC/BNB, CDE/SEPLAN.
(a) Foram excluidos os incentivos fiscais do FUNRES, EMBRAER ¢ MOBRAL.
{6y A partir de 1988, as dedugdes do IRPJ em favor dos fundos e programas especiais foram reduzidas de 50 para 40% do imposto devi-

do pela empresa-contribuinte.
{c) Apds a subscricio de cotas do FINOR pelo FINAM autorizadas através da EM. n? 14 — CDE, de 21.12.88.
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TABELA 2
Evolugio das Opgdes pelos Incentivos Fiscais (1976/1988)

(Cz$ Milhoes a Pregos Correntes)

FINOR (A} FINAM (B} Qutros Total

Ano

Valor % Valor Yo Valor Y% Valor Yo
1976 2,6 20,6 0,9 7,1 92,1 72,3 12,6 100
1977 4.1 20,2 1,4 7.0 14,8 72,8 20,3 100
1978 5.4 18,7 2,1 7,3 21,3 74,0 28,8 100
1979 7,5 25,3 3,3 11,1 18,8 63,6 29,6 Q0
1980 13,5 19,1 58 8,2 51,3 72,7 70,6 100
1981 32,9 20,5 13,1 8,2 114,5 71,3 160,5 100
1982 75,1 21,9 3, 9.1 2354 69,0 341,8 100
1983 141,6 22,0 57,2 8,9 443,23 69,1 642,1 100
1984 396,32 23,4 137,3 81 1.160,4 68,5 1.694,0 100
1985 1.540,0 26,8 460,4 8,0 3.753,6 65,2 5.754,0 180

1986 8.811,0 26,2 4.890,0 14,5 19.945,0 59,3 33.646,0 100
1987 12.772,0 24,4 7.507,0 14,3 32.108,0 61,3 52.387,0 100
1988 67.290,0 — 72.908,0 — —_ - — —

19881 211980 — 59.000,0 — S — — —

FONTE: SUDENE

OUTROS: FISET (Pesca, Turismo e Reflorestamento}, FUNRES, EMBRAER, Fundagdo Educar, PIN,
PROTERRA

(1) Apos subscri¢ao de quotas da FINOR pelo FINAM, autorizada pelo Governo Federal através da

E. M. No. 014 — CDE, de 22.12.88.
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TABELA 3
FINOR
Comprometimento dos incentivos com os projetos aprovados,
por setor/ramo (estrutura percentual)

Induastria de

Anos  Trandformacio (a) Agropecudria Outros (b) Total
1963 97,5 2,0 0,5 100,0
1964 98,0 —- 2,0 1C0,0
1965 94,4 1,2 4,4 10G,0
1966 91,0 6,1 2,9 100,0
1967 91,9 6,7 1,4 100,0
1968 79,3 17,6 3,1 100,0
1969 58,0 27,3 14,7 100,0
1970 55,0 49,2 4,8 100,0
1971 45,2 48,5 6,3 100,0
1972 53,1 42,3 4,6 100,0
1973 86,8 9,1 4,1 100,0
1974 88,9 4,3 6,98 10G,0
1975 76,5 21,2 0,2 100,0
1976 73,6 9,1 16,7 100,0
1977 60,5 34,2 5,3 100,0
1978 81,3 14,7 4,0 100,0
1979 74,2 25,5 0,3 100,0
1980 83,1 15,2 1,7 100,0
1981 74,7 21,8 3,5 100,0
1982 69,7 18,7 11,6 100,0
1983 74,6 17,6 7,8 100,08
1984 69,3 24,5 5,2 100,0
1985 82,9 12,2 4,9 100,0
1986 79,2 14,5 6,3 100,0
1987 85,6 2,2 12,2 10C,0
1988 84,1 93 6,6 100,0

FONTE: SUDENE, apud SUDENE/BNE, 1986 e Relatrios anuais do FINOR referentes
ao periodo 1985/1988.
(a) Inclui a agroindustria.

(b} Engloba Turismo, Servigos, Telecomunicagées, Extrativa Mineral e Pesca.
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TABELA 4
Participagio dos Fundos de Incentivos Fiscais na Arrecadagio Bruta do Imposto de Renda das Empresas (IRP]) (%)

Item FISET
FINOR FINAM Reﬂoresta_ . Outros(a) Tortal
Turismo Pesca
mento
Ano

1975 13,6 4,3 4,9 0,6 0,5 1,1 25,0
1976 9,2 30 6,7 0,6 0,3 1,1 21,5
1977 9,6 33 7,6 0,4 0,3 1,2 23,6
1978 9,1 3.6 9,1 0,4 G,2 2,5 24,9
1979 9,2 3,9 9,5 0,5 0,2 1,5 24,8
1980 8,3 3,6 7,9 Q,5 0,2 2,2 22,7
1981 9,0 3,6 7,8 0,4 0,2 2,3 23,3
1982 9,0 3,8 6,3 a,3 0,1 2,2 21,7
1983 5,3 2,1 3,6 0,2 0,1 1,4 12,7
1984 5,8 2,0 3,4 01 0,2 1,4 12,9
1985 7,2 2,0 3,4 g,1 ¢, 1,5 14,3
1986 8,3 3,5 2,8 Q,1 0,0 1,8 16,5
1987 6,5 4,1 2,0 0,1 — 1,3 14,0
1988 3,3 3,4 0,2 — -— 0,7 7,6

FONTE: SRE/CIEF.

{a) EMBRAER +FUNRES (ES) + MOBRAL.



~

0

64

[56]

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

. ARAUJO, T. B. de. Industrializagio do Nordeste: intengdes e re-

sultados. In MARANHAO, (10).

. COSTA, J. M. M, da. org. Amazdnia: desenvolvimento e ocupa-

¢io. Rio de Janeiro, 1979 (Série Monogrifica, 29).

. GASQUES, J. G. & MOITA, E. S. Relatério de avaliagio dos in-

centivos fiscais na agropecudria do Nordeste; FINOR—Agro-
pecudrio. Brasilia, 1985.

. GOODMAN, D. E. & ALBUQUERQUE, R. C. Incentivos 3 in-

dustrializacdo e desenvolvimento do Nordeste. Rio de Janei-
ro: IPEA/INPES, 1984. (Relat6rio de pesquisa, 20).

. HEBETTE, ]. & MARIN, R. E. A. Colonizagio espontinea: po-

litica agréria e grupos sociais. /2 COSTA (2).

HOLANDA, N. Uma Reforma do sistema FINOR. Jn: O NOR-
DESTE e a Constituinte, NATAL-RN, Semindric SEDAP/
GEPP, 1987.

. IPEA/IPLAN/COMIF. Relatério de avaliagio dos incentivos fiscais

regidos pelo Decreto-lei n¢ 1.376, de 12 de Dezembro de 1974,
Brasilia, 1986 (mimeo).

. MAGALHAES, A. R. Industrializagio de desenvolvimento regio-

nal: nova indistria do Nordeste. Brasilia: IPEA, 1983 {Estudos
para o Planejamento, 24).

. MAHAR, D. J. Desenvolvimento econémico da Amazénia: uma

andlise das politicas governamentais. Rio de Janeiro, IPEA/INPES,
1978. (Cole¢io Relatérios de Pesquisas, 39).

A. econ. Nord,, Fortaieza, v. 21, n. 1, p. 8-66, jan/mar. 1990



[57]

10. MARANHAQO, S. org. A Questio Nordeste: estudos sobre formagio
histérica, desenvolvimento e processos politicos e ideolégicos. Sao
Paulo: Paz e Terra, 1984.

11. SANTOS, R. Sistema de propriedades e relagées de trabalko no
meio rural paraense. /n COSTA (2).

12. SUDENE/BNB. O Sistema FINOR: resultados e sugestdes de aper-
feigoamento. Fortaleza, BNB/PIMEC, 1986.

13. . Relat6rio, preliminar da pesquisa sobre a inddstria incen-
tivada pelo sistema 34/18 — FINOR. Recife, 1980 (mimeo).

R. econ. Nord,, Fortaleza, v. 21, n. 1, p. 9-66, jan/mar. 1990 65



66

[58]

Abstract: It analizes the results of technical surveys of the regional
and fiscal incentives, especially FINCR and FINAM, taking as
a basis the evolution of the way that the regional incentives works,
from its creation to the alterations reflected by It, as a result
of the legislation and specilic reguiations. it emphasizes the no-
vember 1986 reforms, due to the surveys and suggestions of
COMIF. It then makes recomendations {0 complement the afore-
menticned reforms and, as a consequence, it improves the basis
of regional incentives funds.
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